Revista de Estudos Internacionais (REI), ISSN 2236-4811, Vol. 2 (1), 2011

FUSOES E AQUISICOES COMO FORMAS DE INTERNACIONALIZACAO DE
EMPRESAS E SUAS CONSEQUENCIAS PARA A CONCENTRAGAO DE CAPITAL
MUNDIAL

Thaise Almeida dos Santos
(Universidade de La Rochelle, Franca)
thaisesantos@hotmail.com

Ticiana Grecco Zanon Moura
( Universidade Estadual de Santa Cruz — UESC, Ilhéus-BA)
ticianaz@hotmail.com

Resumo: A internacionalizacdo é tema recorrente para as empresas privadas, principalmente de
grande porte, nas ultimas décadas. Este artigo, com o objetivo de entender essa l6gica de insercédo
internacional, tem como proposta analisar formas de internacionalizagdo de empresas mais
utilizadas, tais como: A exportacdo, o licenciamento, as aliangas estratégicas, o investimentos
externos diretos, as joint-ventures e as fusbes e aquisi¢fes. Analisar-se-4, de forma sucinta, o
contexto historico do comércio internacional, assim como 0 momento mais atual de globalizacéo,
para depois adentrar no ponto principal da pesquisa. Diante da dindmica acelerada em que o
mundo se encontra, destaca-se a importancia de uma maior abrangéncia comercial por parte das
empresas, e para tanto, muitas recorrem a internacionalizacéo. Para isso, foi feita uma pesquisa
qualitativa, por meio de um estudo bibliografico sobre o assunto e foi observado que, das formas
de internacionalizacdo citadas no trabalho, a que merece destaque nesse artigo séo as fusoes e
aquisicdes, constantemente praticadas no contexto nacional e internacional, apontando para uma
tendéncia de concentragdo de capital muito grande, tendo como consequéncia a formagéo de
monopolios, como também de oligopalios.

Palavras-chave: Internacionalizacdo de Empresas; Comércio Internacional, Fusdes e
Aquisigoes.

Resumé: L'internationalisation est un théme récurrent pour les entreprises privées, en particulier,
ceux que sont de grandes portes, dans les derniéres décennies. Cet article, qui a pour but
comprendre cette logique d'insertion international, et ainsi, propose l'analyse de formes
d'internationalisation les plus utilisées, comme par exemple : I’export, les licences, les alliances
stratégiques, les investissements direct a I’étranger, les joint-ventures et, les fusions et
acquisitions. Nous analyserons, de maniere succincte, le contexte historique du commerce
international, ainsi que le moment actuel de la globalisation, puis, arriver dans le point principal
de notre recherche. En face de la dynamique accélérée du monde, nous mettons en évidence
I'importance d'un plus grand impact commercial de la part des entreprises et, pour cela, plusieurs
entre elles, recourent a l'internationalisation. Ainsi, une recherche qualitative a été faite, au
travers d’une étude bibliographique sur le sujet. Par rapport le résultat, on a remarqué qu’entre
les formes d'internationalisation mentionnées, les fusions et acquisitions, ont mérités une place
prépondérante dans l'article. Elles sont constamment pratiquées dans le contexte national et
international, ce que montre une tendance de concentration de capital trés importante, conduisant
a la formation de monopoles, ainsi que des oligopoles.
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Mots Clefs: Internationalisation des entreprises; Commerce International ; Fusions et
acquisitions

Introducéo

O mundo se encontra em um momento de intensas trocas comerciais. A aproximagao entre
empresas de diferentes nacionalidades, e até mesmo dos proprios Estados, € uma realidade
incontestavel nos dias atuais, embora o fendmeno seja um processo bastante antigo. Diante desta
situacdo, as empresas se véem frente & necessidade de aperfeicoamento da producdo e da
modernizacdo dos bens produzidos. Para tanto, a realizacdo de parcerias comerciais se faz uma
das formas mais viaveis para suprir as necessidades das empresas. O tema, portanto, a ser tratado
no artigo se justifica primeiramente pelo interesse em compreender um pouco mais 0S processos
que podem levar a internacionalizacdo de empresas, como também pela relevancia do tema no
contexto das relagOes internacionais, assim como, das classes empresarial e consumidora como
um todo.

Assim, apresenta-se, como objetivo principal, analisar as formas mais utilizadas pelas
empresas privadas, principalmente de grande porte, no processo de internacionalizacdo, que tem
fundamento na necessidade de se conseguir maior abrangéncia comercial, impulsionadas pela
rivalidade crescente, alto grau de Investimento Externo Direto e grande concentragdo de capital.

O artigo se encontra dividido em dois tdpicos, além da presente introducdo e das
consideracOes finais do estudo. Na primeira parte, busca-se entender as bases do comércio
internacional, por meio de um breve retrospecto histdrico das relacbes comerciais estabelecidas
através dos seculos em suas diversas modalidades, abordando também algumas das formas mais
utilizadas para internacionaliza¢do de empresas, chegando ao segundo topico, em que se analisa

0 processo de concentracdo econdémica mundial, com destaque para as Fusdes e Aquisicdes.

1. Ainternacionalizagd em suas diversas formas
O comércio, mesmo em sua Vertente internacional, ndo é um fendmeno recente. Ele teve suas
origens na pré-historia, quando ocorrem as primeiras tentativas de trocas comerciais, conforme
Campos (1990). As tribos realizavam trocas para satisfazer as exigéncias comunitarias, cediam a

grupos vizinhos o excedente de sua producdo em troca de outros produtos, dos quais tambem
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necessitavam, mas ndo produziam. Com o passar do tempo, houve o desenvolvimento dessas
trocas, pois 0S grupos passaram a trocar também objetos considerados anteriormente como
supérfluos, podendo considerar esses 0s primeiros passos para o desenvolvimento do comércio
externo, apesar da formatagéo totalmente rudimentar de tais trocas.

Ainda, segundo Campos (1990), na Antiguidade Classica, no que tange ao comercio,
destaca-se a Babilonia, importante centro comercial entre as nacdes da época e onde surge 0
estabelecimento das primeiras regras relativas ao comércio, por meio do Cédigo de Hamurabi. O
enfraquecimento da Babil6nia ap6s a morte de Alexandre, o Grande, marca o fim da supremacia
do comércio terrestre, abrindo espaco para a consolidacdo do ciclo do comércio maritimo,
destacando-se a regido do Mar Mediterraneo, as cidades fenicias, a Grécia e a Roma. Nos
primordios da Idade Média, a instabilidade e, posteriormente, o declinio do Império Romano,
provocaram uma reducdo consideravel do comércio. A instituicdo do feudalismo reflete esta
reducdo, pois ali, as trocas eram realizadas localmente. S6 com o enfraquecimento do feudalismo
e 0 surgimento de cidades livres é que as trocas comerciais foram incentivadas novamente. A
Itdlia, com suas cidades portuarias, se destacou consideravelmente no periodo em questdo, pois
dominou o comércio maritimo com o Oriente por muito tempo. O Mercantilismo é fruto dessa
nova época e objetivava a fruicdo do poder nacional por meio do dominio das atividades
econdmicas. Pregava-se também que a riqueza de uma nacao seria medida pela acumulacdo de
metais preciosos e que, para isso ocorrer, seria necessario 0 aumento das exportacfes e a
restricdo cada vez maior as importacoes.

Na ldade Moderna, a expansdo do comércio maritimo se deu, sobretudo, pelas trocas
realizadas com as colonias. “Portugal e Espanha tornaram-se, entdo, os grandes emporios do
comércio internacional.” (CAMPQOS, 1990, p. 47) Holanda, Franca e Inglaterra lutavam contra
seus vizinhos Ibéricos, para que estes ndo explorassem sozinhos o Novo Mundo. Os conflitos
entre as metropoles pelo dominio do comércio internacional duraram até a emancipacao dos
paises americanos no século XIX.

Na Idade Contemporanea, a Revolugdo Industrial muda, no inicio do seculo XIX, o
processo produtivo, impactando fortemente a economia mundial. O livre comércio se expande e
as tendéncias mercantilistas se tornam cada vez mais fracas, fazendo crescer extraordinariamente

0 comércio internacional. Os Estados Unidos da América e a Alemanha despontam como
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grandes poténcias comerciais no mundo, contribuindo ainda mais para o crescimento do
comércio internacional no seculo XX.

Apo6s as Guerras Mundiais, as economias envolvidas se encontraram em processo de
reestruturacdo, explica Campos (1990). A criacdo de organismos como o Fundo Monetério
Internacional (FMI), o Acordo Geral de Tarifas e Comércio (GATT) e, posteriormente, a
Organizacdo das Nacbes Unidas (ONU), fortaleceu a integracdo regional e contribuiu para o
comércio internacional. O desenvolvimento tecnoldgico, das formas de transporte e da
comunica¢do no mundo contribuiu, e também incentivou a intensificacdo das trocas entre as
nacoes.

O processo de intercambio de mercadorias, conhecimento e pessoas entre as nacdes se
tornou cada vez mais rotineiro. Sentiu-se, entdo, a necessidade de nomear essa nova fase, téo
intensa na qual o mundo viu-se imerso, surgindo o termo globalizacéo. Para Chesnais (1995):

estariamos frente a um processo em relacdo ao qual a sociedade mundial
contemporanea, em seus diversos componentes [...] ndo teria opc¢éo a ndo ser se
adaptar. Trata-se de uma palavra-chave que constitui hoje em dia verdadeira
slogan das organizagdes econémicas internacionais. (CHESNAIS, 1995, p. 3)

Nesse mesmo contexto, Nosé Junior (2005, p.25-26) afirma que, “a globaliza¢dao é um
processo econdmico-social que se instalou na sociedade capitalista” e “a globaliza¢dao evoluiu
inicialmente de um aspecto econdmico para se transformar em um fendomeno social e cultural”.

Em uma reflexdo, Sposati (1997) declara que:

Muito se tem escrito a respeito do processo de globalizacdo da economia.
Temos mesmo a impressdo de que o mundo estd ficando cada vez menor.
Empresas europeias, com fabricas na Asia, vendem seus produtos no comércio
americano. O fluxo de mercadorias e de capital se intensifica. A velha maxima,
segundo a qual “o capital ndo tem patria”, é hoje uma realidade. O processo de
globalizagdo ndo é uniforme, ndo atinge todos os paises da mesma maneira e
ndo atinge a todos 0s que vivem no mesmo pais do mesmo modo. O processo de
globalizacdo ndo se da também s6 na esfera da economia, ainda que esta seja
determinante. (SPOSATI, 1997, p.43)

O processo de globalizacdo, que tem tornado o mundo interligado de uma maneira nunca
antes vista, faz surgir, de forma igualmente inedita, oportunidades de negdcios no mercado
mundial. “A dinamica global estd cada vez mais presente no nosso cotidiano.” (DOWBOR,
1997, p. 9) No sentido mais amplo, faz referéncia ao conjunto de processos que tecem relacdes

de interdependéncia entre economias nacionais. Diante da forte concorréncia, as empresas
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enxergam cada vez mais a necessidade de crescerem e tornarem-se competitivas, tanto local,
quanto globalmente, e é diante desta perspectiva que as diversas formas de internacionalizacao se
tornam atrativas para as organizagoes.

Por meio da internacionalizacdo, uma empresa tem a possibilidade de aumentar suas
vendas e consequentemente seu faturamento, ou seja, a lucratividade tende a crescer, conforme
explica Suen e Kimura (1997). Para eles, quando, por razdes diversas, a empresa decide
internacionalizar-se, a quebra das fronteiras nacionais pode ocorrer de varias formas, dentre as
quais serdo aqui destacadas: A exportacdo, o licenciamento, as aliancas estratégicas, o
investimento estrangeiro direto, as joint-ventures e as fusfes e aquisi¢cdes. Segundo Alem e
Cavalcanti (2005), o processo de internacionalizacdo envolve tanto paises como empresas de
estruturas bastante diferentes, o que gera grande complexidade sobre o tema, impedindo que haja
uma teoria geral sobre o assunto. O tipo de internacionalizacédo realizado por meio de fusdes e
aquisicdes sera tratado em um tdpico a parte, pois trata-se do objeto central desse estudo e tem-se

a necessidade de uma analise mais detalhada.

1.1. Exportagéo
A exportacdo € a forma mais utilizada pelas empresas no inicio do processo de
internacionalizacdo. De acordo com Nosé Junior (2005), as empresas enviam para 0 provavel
destino das exportagdes, um representante — seu gerente de exportacdo ou um trader — para
abertura de mercado e realizacdo das primeiras vendas, em uma espécie de viagem exploratoria.

A realizacdo de exportacGes pelas empresas do pais colabora para o desenvolvimento da
economia nacional a medida que ajudam a balanca comercial a se manter favoravel. A conquista
de mercados em outras areas do mundo ajuda a empresa no que diz respeito a sazonalidade
nacional e, consequentemente, colabora para o crescimento da empresa, que buscara
aperfeicoamento da linha de producdo, assim como do produto final, visando a competitividade
externa. Diante do crescimento da demanda externa, afirma Rentes (2010), a empresa pode
continuar a investir na producdo, o que trard beneficios diretos ao seu pais de origem, como a
manutenc¢do ou 0 aumento do nimero de postos de trabalho e a necessidade de investimentos em
infraestrutura para viabilizar o escoamento dos bens comercializados. Para Alem e Cavalcanti

(2005), ha pontos negativos, principalmente relacionados as multinacionais, que podem ser
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considerados, como a possivel reducdo de investimentos domésticos, como também a possivel
exportacdo de empregos.

As transacOes de exportacdo ocorrem com venda de bens, produtos e/ou servicos, que
serdo comercializados e consumidos em outro pais e ,de acordo com o Ministério do
Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior - MDIC (2011), as exportacdes podem ser feitas
de forma Direta ou Indireta.

A Exportagcdo Direta ocorre quando todos os procedimentos de exportacdo séo de
responsabilidade do préprio produtor, que negocia seu produto ou servi¢o diretamente com o
importador. Esta operacdo exige que a empresa exportadora detenha o conhecimento de todo o
processo, desde a identificacdo do importador até o transporte final para entrega da mercadoria,
passando por todos os tramites legais e financeiros oriundos de uma transacdo comercial
internacional.

Assim, uma das grandes vantagens da Exportacdo Direta é a possibilidade que o
exportador tem de controlar as operacfes internacionais. O fato de ter o controle de todo
processo permite a construcéo e a fiscalizagdo dos canais de distribuicdo, aumentando o potencial
de vendas, e consequentemente o lucro. A empresa também tem maior probabilidade de obter
feedback do mercado consumidor externo, caso contrario, existiria certa dificuldade na percepcéo
da aceitacdo ou rejeicdo do publico para com os produtos. Essa proximidade facilita também a
formacdo de aliancas estratégicas, outra forma de internacionalizacéo, a ser vista adiante. Outro
ponto favoravel é que a protecdo de marcas registradas e patentes se torna mais viavel quando o
produtor é responsavel por todo o processo.

Existem, de outro lado, algumas desvantagens advindas das Exportacdes realizadas de
forma Direta pelo produtor, tais como: Necessidade de estratégias de marketing;
responsabilidades logisticas, como documentacdo, seguro, embarque, embalagem etc.; maior
demanda de recursos humanos e financeiros; elevados gastos com viagens internacionais; e,
lentiddo para reconhecimento da empresa no mercado externo.

A Exportacdo Indireta é daquela executada com a participacdo de um interveniente,
geralmente uma empresa comercial exportadora ou uma trading company. Para tanto, o produtor
contrata uma empresa no mercado interno, para intermediar a venda de seu produto

externamente. A grande vantagem do produtor ao escolher a Exportacdo Indireta consiste na
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transferéncia de responsabilidades acerca dos conhecimentos técnicos e dos tramites do comércio
internacional para os agentes intermediarios do processo. Assim, 0 produtor se exime da
necessidade de criar toda estrutura interna para as transagoes de exportacdo de seus produtos.
Pelo fato de n&o ter o controle direto do processo, o produtor perde as vantagens que teria se
assumisse a totalidade das transacGes, mas encontra-se isento das responsabilidades resultantes

deste controle e da necessidade de uma estrutura maior e mais complexa na empresa.

1.2. Licenciamento
O licenciamento, uma das formas de internacionalizacao, é uma modalidade de comércio na qual
uma empresa — a licenciada — adquire o direito de uso de marca, produtos, patentes, marcas
registradas, matérias-primas e/ou processos de producdo, mediante pagamento de royalties,
pertencentes a outra empresa - a licenciadora, conforme explicam Ferrell et. al. (2000). De
acordo com Hitt e Ireland (1999 apud MOTA, 2007):

0s contratos de licenciamento permitem que uma empresa estrangeira compre 0s
direitos de manufaturar um determinado produto desenvolvido por outra
empresa fora de seu pais. Por sua vez, a licenciada assume os riscos, faz 0s
investimentos produtivos, desenvolve o Marketing e se preocupa de toda a
estrutura de distribui¢do. (HITT E IRELAND, 1999 apud MOTA, 2007, p. 5)

A internacionalizacdo de uma empresa por meio do licenciamento facilita a penetragéo no
mercado externo sem a necessidade de grandes investimentos, se comparado a outras formas de
internacionalizacdo, visto que hd& uma diminuicdo dos custos burocraticos decorrentes do
comércio exterior, permitindo, contudo, que a empresa licenciadora se torne conhecida no
mercado-alvo.

As marcas protegidas e as patentes, normalmente, estdo associadas ao sistema de
licenciamento e, com isso, a publicidade se faz fortemente presente no processo, a fim de dar
destaque as marcas envolvidas. A pirataria de produtos, ao criar um mercado paralelo, tem
representado um problema aos produtores que utilizam o licenciamento, pois suas tecnologias e
know-how ficam ainda mais vulneraveis ao serem negociados ao redor do mundo. Além disso,
outra desvantagem do licenciamento, para a empresa licenciadora, é a falta de controle sobre a
producdo, o marketing e a distribuicdo dos produtos. Por conseqiiéncia, a rentabilidade desta

modalidade é limitada, devido a necessidade de divisdo do lucro.

58



Revista de Estudos Internacionais (REI), ISSN 2236-4811, Vol. 2 (1), 2011

Além disso, para Mota (2007), a licenciada possui a oportunidade de assimilar o know-
how da licenciadora, e com o tempo até desenvolver e aperfeicoar os produtos comercializados
para, futuramente, j& desvinculada da outra empresa, produzir e lancar, no mercado mundial,
produtos similares e/ou superiores aqueles antes comercializados por ela em parceria com a
licenciadora. Enquanto ainda ha parceria entre as empresas, a marca da primeira fica vinculada a
qualidade e ao servigo oferecidos ao consumidor pela licenciada, “assim, é importante que a
licenciadora monitore seus produtos no exterior e exija 0 cumprimento de seus padrdes de
qualidade” (FERRELL et. al., 2000, p.158).

1.3. Aliancas estratégicas
A terceira forma de internacionalizagdo de empresas aqui abordada é o sistema de Aliangas
Estratégicas que, de acordo com Gulati (1998), sdo arranjos empresariais e que sao relacionados
ao desenvolvimento tecnoldgico, de produtos ou de servicos em conjunto e de forma voluntaria.
Armando e Fischmann (2004) sugerem que

no mercado global, esses novos arranjos, juntamente com novos tipos de
empreendimentos multinacionais estruturados em redes, tornaram-se 0 meio
mais importante para empresas e nagdes ganharem acesso a hovos mercados e
tecnologia competitivos. (ARMANDO e FISCHMANN, 2004, p. 4)

Nas relacbes de aliancas estratégicas podem existir diversos graus de integracdo, que
podem ser medidos, hipoteticamente, ao longo de uma reta, em que em um extremo se encontram
0s mercados e no outro extremo as hierarquias.

Quando o mercado é a forma de organizacdo predominante, ndo ha integracédo
absoluta das actividades das empresas e 0 preco € 0 mecanismo coordenador da
actividade econdmica. No caso oposto ha completa integracdo de actividades e o
mecanismo coordenador passa a ser um processo administrativo entre unidades
internas da hierarquia. Quer isto dizer que ao longo dessa recta uma alianga
estratégica pode assumir, por exemplo, na proximidade dos mercados, a forma
de um acordo de cooperacdo informal ou, mais préximo ainda do extremo da
recta, um simples relacionamento comercial. No outro extremo da recta, nos
limites da hierarquia, um dos parceiros pode adquirir uma participacdo no
capital do outro, proceder a uma aquisi¢do ou, mais proximo ainda da
hierarquia, pode enveredar por uma fusdo. (LORANGE e ROOS, 1993 apud
EIRIZ, 2001, p.67)

Como nas demais formas de parceria, as aliancas estratégicas apresentam probabilidade

de sucesso, assim como riscos de insucesso. Para Ferreira e Barcelos (2006), as organizagdes que
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decidem por esta forma de internacionalizacdo se beneficiam, pois podem compartilhar seus
recursos, capacidades e competéncias, melhorando, dessa forma, o acesso ao mercado. O produto
passa a ter maior valor agregado, fato que esta associado a melhoria da capacidade tecnoldgica.
Outra vantagem é o desenvolvimento de habilidades organizacionais, visto que as partes
continuam gerindo e controlando suas atividades. Além disso, a rentabilidade tende a crescer
diante do exercicio das atividades por empresas sujeitas a estas parcerias. No que diz respeito as
desvantagens, pode-se considerar a reducdo da flexibilidade, necessidade de exclusividade,
rigidez nas estruturas organizacionais, reducdo do controle gerencial, necessidade de

exclusividade, e impossibilidade de barganha.

1.4. Investimento estrangeiro direto

O Investimento Estrangeiro Direto (IED), segundo o FMI (2003), é um investimento que visa
adquirir um interesse duradouro em uma empresa cuja explora¢do ocorre em outro pais que ndo o
do investidor e com o objetivo de influir efetivamente na gestdo da empresa em questao.
Ademais, o FMI (2003) esclarece que um IED ndo necessariamente implica o controle da
empresa, somente 10% de participacdo no capital é requerida para configurar uma relacdo de
IED. O investidor, no entanto, deve possuir o direito de participar da gestao total ou parcialmente
do empreendimento no qual investiu.

Amal e Seabra (2007) coloca que pode ser considerado um IED também na instalacdo de
alguma unidade produtiva no exterior e que isso normalmente ocorre quando a empresa ja passou
pela fase da exportacdo e, com isso, possui mercado consumidor no local onde se instalard. Ao
produzir no pais onde ira comercializar seus bens e produtos, a empresa pode ganhar incentivos
governamentais, economiza no que tange aos transportes e a logistica de modo geral, e, a
depender da regido, pode ter menores custos com mao-de-obra e matérias-primas. A empresa se
torna mais proxima de governo, consumidores, fornecedores e distribuidores locais, o que lhe
permite acesso ao feedback do consumidor e, consequentemente, a possibilidade de melhores
ajustes em seus produtos para melhor satisfacdo no mercado local.

Os investimentos, sobretudo os internacionais, possuem uma taxa de risco, que pode ser
grande ou bastante reduzida. Amal e Seabra (2007) afirmam que, nos IEDs, a incerteza quanto ao

prazo para o0 retorno e a rentabilidade do capital investido fazem dessa forma de
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internacionalizacdo um investimento de risco. De acordo com o relatério de “Tendéncias e
Estatisticas dos Investimentos Estrangeiros Diretos”, o FMI (2003) determina que

direct investment comprises not only the initial transaction establishing the FDI
relationship between the direct investor and the direct investment enterprise but
all subsequent capital transactions between them and among affiliated
enterprises resident in different economies. (FMI, 2003, p.6)

Os paises da América Latina, inclusive o Brasil, passaram a ter uma participacdo
marcante nos fluxos globais de IED a partir da década de 90, conforme Alem e Cavalcanti
(2005). Os autores complementam que 0s investimentos nos paises em desenvolvimento eram
inexpressivos no periodo citado, sendo predominante em paises como Estados Unidos, Europa e
Japdo. A reorganizacdo desses fluxos se deve ao momento vivido por esses paises,
essencialmente a partir de 2003, mais estruturados, com maior abertura comercial e maior grau
de inser¢do nas relagGes internacionais, sejam elas politicas e/ou econdmicas. “Dentro deste
panorama global de mudangas, a América Latina representava, neste periodo de 1993 a 2000, um
dos motores de crescimento e de atracdo dos fluxos globais de IDE entre os paises emergentes.”
(AMAL, SEABRA, 2007, p.6)

1.5. Joint-venture
A joint-venture € uma empresa resultante da sociedade entre duas empresas, que estabelecem
“uma nova entidade juridica autbnoma separada das duas anteriores que continuam a operar em
seus respectivos paises. Ocorre neste caso a criacdo de uma nova empresa, com vida juridica
propria.” (SUEN, KIMURA, 1997, p.7)

Segundo Gutterman (2002), existe uma grande vantagem e uma grande desvantagem na
formac&o de uma joint-venture relacionado ao capital: Os custos e os lucros serdo divididos. As
vezes, 0 capital necessario para investimento no comércio em outro pais esta acima do que pode
ou deseja disponibilizar uma empresa. E neste contexto que a criagio de uma joint-venture, com
outra instituicdo que possui 0s mesmos interesses, e limitacdo financeira semelhante, pode ser a
solucdo. Por consequéncia, surge a desvantagem da divisdo dos lucros resultantes da operagédo da
nova empresa. Problemas podem aparecer nesta area, ndo somente pelo valor investido
inicialmente, mas pelo fato que as partes contribuem com ativos intangiveis, como propriedade

intelectual e o know-how, que sédo ativos dificeis, ou até impossiveis de serem valorados.
61



Revista de Estudos Internacionais (REI), ISSN 2236-4811, Vol. 2 (1), 2011

A reducdo de riscos € outro atrativo das joint-ventures, pois a diversificacdo se torna um
elemento de protecdo. Se uma das partes atuar originalmente no mercado da joint-venture, é
facilitada a adaptagdo, pois um dos investidores pode ja estar familiarizado com os perigos do
ambiente local.

Para Gutterman (2002), o compartilhamento de tecnologias e de habilidades
administrativas estd constantemente presente nas joint-ventures, que geralmente representam
uma 6tima oportunidade para combinacgdo dos pontos fortes técnicos e gerenciais das duas partes.
A troca de conhecimento é outro beneficio importante, quando as partes contribuem
aproximadamente na mesma intensidade, pois a interacdo entre cientistas e gerentes
provavelmente aumentara a taxa de inovacdo. Em contrapartida, o conhecimento partilhado pode
ser usado fora da joint-venture pela outra parte envolvida no processo. Esse risco acaba por
desencorajar as empresas a revelarem suas tecnologias, por medo de perder competitividade para
seu parceiro.

A joint-venture, assim como as outras formas de internacionalizacdo de uma empresa,
apresenta vantagens e desvantagens que devem ser avaliadas pelos investidores, para que

decidam pela forma mais compativel com as condi¢des e 0s interesses da empresa.

2. O processo de concentracdo do capital mundial e as fusdes e aquisi¢oes (F&A)
O processo de globalizacdo da economia trouxe consigo a concorréncia empresarial de forma
mais intensa, agora em nivel internacional. O pensamento liberal defende que a competigao ¢ “a
melhor forma de se realizarem os fins da producdo, ou seja, de melhor atender os interesses do
consumidor”. (MAIA e DRUCKER, 1972, p. 38) Quando existe competi¢do entre os produtores,
cada um é induzido a produzir o melhor, pelo menor preco, para, entdo, oferecer o
produto/servico ao consumidor. Nesse sentido, ainda de acordo com Maia e Drucker (1972),

a eliminacdo das menos capazes, por esse processo de competicdo, é assim uma
lei natural, conquanto a lei natural tdo invocada pelos defensores do liberalismo
econbmico, muitas vezes se exprima pelo predominio ou pela vitéria dos mais
fortes sobre os mais fracos, sob o argumento puro e simples da selecio natural.
(MAIA e DRUCKER, 1972, p. 38)

Conforme Comin (1997), a centralizagdo de capital, isto €, a parceria entre empresas de

grande porte, formando entidades gigantescas, tem acontecido em intensidade inedita e tem sido
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progressiva no século XXI pela combinacdo de trés fatores: Crescente rivalidade; mercados
globalmente concentrados e forte aceleracdo do Investimento Estrangeiro Direto.

Em relacdo ao estabelecimento das parcerias, o autor afirma que elas ocorrem com a
intencdo de eliminar concorrentes como também de consolidar posicionamento tanto nos
mercados interno quanto no externo.Segundo Maia e Drucker (1972, p.40), “as concentragdes de
empresas se apresentam, face a complexa realidade de nosso tempo, sob varias formas que
representam unides em maior ou menor grau.” Para Chesnais (1995), esse movimento
concentrador e polarizador da mundializag&o ocorre de forma sem precedentes, conforme segue:

Impulsionado pelas exigéncias da concorréncia aos grupos mais fortes no sentido
de arrebatar das firmas absorvidas suas fatias de mercado e reestruturar e
“racionalizar” suas capacidades produtivas, sendo favorecidos e facilitados pelas
politicas de liberalizacdo, de desregulamentagdo e de privatizagdo. (CHESNAIS,
1995, p. 9)

Para ele, nos anos 80, os IEDs estiveram fortemente concentrados nos paises capitalistas
avancados, sendo grande parte dessas transacdes fruto de F&A entre empresas. Nesse sentido,
complementa que se trata de um fendmeno que fazia apenas a mudanca da propriedade do capital
e ndo da criacdo de novos meios produtivos. Além disso, a realizacdo de investimentos
internacionais cruzados, dominados pelas F&A internacionais, gerava um processo de
concentracdo e centralizacdo. Chesnais (1996) declara que

le mouvement de F&A ne fait qu'accentuer le jeu des facteurs allant dans le sens
de la contraction et du dualisme social profond caractéristique du capitalisme en
général et du régime d'accumulation a dominante financiere en particulier.
(CHESNAIS, 1996, p. 10)

Diante dessa realidade, observa-se que o capitalismo tem como caracteristica inerente do
seu funcionamento a concentracdo. Nesse contexto fala-se, principalmente, em dois fenbmenos:
Monopdlios e oligopolios. O monopdlio pode ser definido “como uma forma de organizagdo do
mercado onde uma s6 empresa controla a venda de um bem que ndo tem substitutos proximos”.
(ABRANTES, 2004, p. 57-58). No mesmo sentido, Werlang (1996) descreve uma empresa
monopolizadora como uma organizagédo que

aufere lucros através do uso de mecanismos inibidores a concorréncia. Séo
exemplos de praticas monopolizadoras: a coacdo fisica a competidores, 0
dumping e a criagcdo de dificuldades para que a firma concorrente adquira
matéria-prima. (WERLANG, 1996, p. 1)
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Por outro lado, o oligopdlio ocorre quando poucas empresas atuam, vendendo 0 mesmo
produto, no mesmo mercado, € o comportamento de um acaba por influenciar os demais. “O
oligopdlio ¢ um lugar de concorréncia encarnigada, mas também de colaboragdo entre grupos.”
(CHESNAIIS, 1996, p. 93)

A existéncia de oligopdlios ndo é um fendmeno recente. Entretanto, antes eles se
apresentavam, sobretudo, nacionalmente. Todavia, nos ultimos anos o fendmeno tem-se
expandido e hoje se apresenta sob a forma de oligopdlios globais. Portanto, “0s principais
agentes sdo 0s mesmos em todas as partes, competem globalmente, sofrem concorréncia também
em seus mercados de origem, onde antes estavam mais protegidos”. (COMIN, 1997, p. 80)

Diante dessa caracteristica evidente do mercado atual, observa-se a realizacdo de
transacOes cada vez maiores no contexto das parcerias empresariais, assim como tendéncias
monopolistas e oligopolistas delas advindas, o que expde a necessidade de reflexdo acerca da
situacdo e de suas consequéncias. Dessa forma, Maia e Drucker (1972) propéem uma reflexdo
sobre 0 assunto:

Admitindo, mesmo, que a grande empresa seja uma necessidade de ordem
econbmica, uma condicédo ditada pela realidade visto que as médias e pequenas
ndo sobreviverdo, resta indagar se ela representa um bem ou um mal para a
sociedade dos nossos dias. (MAIA E DRUCKER, 1972, p. 42)

Miranda e Martins (2000, p. 68) afirmam que, normalmente, a justificativa da empresa é
“a busca de sinergias pois a unido de duas grandes empresas € suposto que propicie mais
eficiéncia em tecnologia, diminuicdo de custos e economias de escala, além das vantagens
inerentes a afloracdo do market share”.

Mesmo que seja esse 0 motivo da parceria empresarial, entretanto, sabe-se que, quando
duas grandes empresas formam uma s6 organizagdo, as pequenas empresas atuantes no mesmo
mercado tendem a se sentirem, e de fato estdo, ameacadas.

Alguns autores defendem a existéncia de monopdlios, considerando que este pode ser um
fendmeno que proporcionard beneficios tanto ao empresario, como ao consumidor. Werlang
(1996) relata que, em fins do século XIX, surgiram as primeiras a¢fes de combate aos
monopolios. Entretanto, ele observa que

monopolios poderiam ndo ser tdo prejudiciais a sociedade como se pensava. Por
exemplo, por saberem que a descoberta de um novo produto lhes proporcionaria
a posi¢do de monopolistas, mesmo que temporariamente, 0s empresarios tinham
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um grande incentivo em investir na criacdo de tecnologia, em novos
medicamentos etc. Desta forma, impedir o0 monopdlio poderia ndo ser a medida
mais recomendada. (WERLANG, 1996, p. 1)

No mesmo mercado monopolista considerado por Werlang (1996), o autor ressalta que
pode existir a pratica de precos abusivos se somente uma ou poucas empresas dominam o
mercado. Os precgos praticados proporcionam lucro superior a estas empresas, do que estas teriam
se existissem concorrentes no mesmo mercado, que produzissem a mesma mercadoria para
atender o consumidor. Apesar do lucro maior por unidade vendida, o produtor poderia ter o lucro
total ainda maior se o preco por unidade fosse menor, pois mais unidades seriam vendidas, ja que
nos mercados monopolistas existe 0 que o autor chama de demanda reprimida, em que a
populagcdo consome menos do que precisaria ou gostaria devido aos precos estabelecidos.

Maia e Drucker (1972, p. 38) ressaltam que “a competi¢do, em certos casos, sera mais do
gue um processo eliminatdrio natural, para se transformar em um fator de perturbacéo social que
em nada beneficia o consumidor”. E, mais especificamente no caso do Brasil, segundo Comin
(1997), devido a distribuicdo da riqueza, que ocorre de forma extremamente desigual, 0s
processos de concentracdo econdémica devem ser vistos com preocupacao e cautela.

Assim, Chesnais (1996, p. 93) acredita que “as relagdes que constituem o oligopdlio séo,
em si mesmas e de forma inerente, um importante fator de barreira a entrada de outros”

Maia e Drucker (1972), em uma abordagem negativista acerca dos monopolios e
oligopdlios afirmam que

0s processos de eliminacdo da concorréncia sempre foram mal vistos pelos
consumidores, como formas ou instrumentos do produtor para oprimir ou
explorar o consumidor. Para este seria questdo de somenos que a empresa
sobrevivesse ou ndo, porque a tendéncia é sempre considerar que 0 empresario é
um insaciavel de lucros e de ganhos, a custa do empobrecimento de uma parte
da populacéo.

[...] A associacdo, unido ou concentracdo de empresas ndo seria, em tal caso,
outra coisa que a forma de concentragdo capitalista, argumento de Marx para
justificar suas ideias filosoficas de reformador radical, partindo da consideracdo
de que a concentracdo capitalista corresponde, na relacdo de causa e efeito, o
crescimento da proletarizacdo. (MAIA E DRUCKER, 1972, p. 39-40)

Em abordagem completamente contraria, Lima (2007) afirma que a concorréncia ndo €

benéfica a uma nacdo quando
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a) gera a perda na economia de escala (mais produtos e menor custo), pois 0s
agentes econémicos multiplicados produzem menos.

b) gera menos capital para investir em pesquisa, pois a competicdo empresarial
excessiva gera a estagnacdo pela falta de capital para grandes investimentos, ja
que somente grandes empresas conseguem alavancar grandes somas de recursos
junto ao sistema financeiro.

c) fere a economia de escopo, jA que o custo de producdo para Varios
consumidores é menor que o custo total de producgdo para poucos consumidores,
divididos em um mercado concorrencial. (LIMA, 2007, p. 01)

Observa-se a existéncia de consequéncias positivas e negativas da presenca de
monopolios e oligopolios em um mercado consumidor. Entretanto, faz-se necessario analisar
detalhadamente cada situacdo real, para que desta forma sejam evitadas ideias generalizadas
acerca das empresas e suas formas de organizacao.

O movimento de concentracdo do capital por F&A € antigo e teve inicio quando o
capitalismo industrial se assume e se acelera no final do século XI1X. De acordo com Chesnais
(1996, p. 6), “il nait de la concurrence. Il a commencé par sanctionner des écarts de productivité
permettant a l'entreprise a productivité plus élevée d'acculer a la faillite et d'absorber
I'entreprise a productivité plus faible”.

As F&A, atualmente, representam as mais procuradas formas de parceria entre empresas
no Brasil. De acordo com pesquisas da PricewaterhouseCoopers, as F&A representaram, nos
nove primeiros meses de 2011, 60% entre as formas de unido no mundo das organizagdes
empresariais.

O nivel do movimento de F&A no mundo atual, como observa Comin (1997, p. 78), é
algo “sem precedentes ¢ se apresenta hoje como uma das forgas mais poderosas da reestruturacao
produtiva, competitiva e patrimonial que juntas constituem o cerne da nova fase de
desenvolvimento”. O autor coloca que, diferentemente de décadas passadas, quando para se
conquistar novos mercados, recorria-se a instalacao de filiais ou a construcdo de novas plantas no
mercado visado, atualmente, as F&A internacionais representam instrumento essencial na
conquista de novos mercados e consolidacdo de market share.

No Brasil, de acordo com o Cédigo Civil (2002), em seu art. 1.119, define-se Fusdo como
a extingdo das sociedades que se unem, para formar uma nova sociedade, que a elas sucedera nos
direitos e obrigacGes. Em contrapartida, a Aquisi¢do, também conhecida como Incorporacao,

conforme art. 1.116 do mesmo cddigo, trata-se de um processo onde “uma ou varias sociedades
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sdo absorvidas por outra, que lhes sucede em todos os direitos e obrigacdes, devendo todas
aprova-la, na forma estabelecida para os respectivos tipos”.

Além das defini¢des e explicacbes dadas pelo Cddigo Civil acerca das operacfes de F&A,
estudiosos também se dedicaram a defini-las. Fabretti (2001), afirma que a Fusdo € o processo no
qual

[...] as sociedades originais extinguem-se. A nova sociedade adquire
personalidade juridica e inicia sua atividade econémica, a partir da data
da fusdo. O patrimdnio da nova sociedade é composto pela soma dos
patriménios das empresas fusionadas. Seu capital sera integralizado com
0s bens, direitos e obrigacGes recebidos das sociedades fusionadas.
(FABRETTI, 2001, p. 111)

Ainda, segundo o autor, “a Aquisi¢do de uma empresa da-se quando o comprador adquire
todas as agdes ou quotas de capital da adquirida, assumindo assim seu controle total.”
(FABRETTI, 2001, p. 131)

De acordo com Suen e Kimura (1997), existem diversos motivos para explicar a busca
das empresas por Fusfes e AquisicOes, sendo eles agrupados em trés contextos: Crescimento e
diversificacao, sinergia e aumento de capacidades.

A opcdo pelas F&A, buscando o crescimento empresarial e a diversificagdo de produtos
e/ou servigos, pode ser justificada pela rapidez que o processo pode ter, pois, por meio dele,
barreiras podem ser rapidamente quebradas, como as barreiras culturais. A unido de empresas
também pode significar a aquisicdo de conhecimento, técnicas, patentes, tecnologias etc. A
sinergia operacional se refere as economias de escala provenientes do processo de F&A devido a
reducdo dos custos pelas empresas envolvidas. O aumento de capacidades, por sua vez, se da
automaticamente, seja em uma fusdo ou uma aquisicdo de empresas, podendo ocorrer no setor
financeiro, no administrativo ou no tecnolégico.

As FusOes e Aquisicdes sdo, entdo, atrativas para as empresas que visam diminuigdo em
seus custos de producdo, para, desta forma, aumentarem seus lucros e a abrangéncia de seus
produtos e/ou servicos. Outros atrativos do processo de F&A se referem ao aumento do mercado
consumidor, assim como a reducgéo de despesas.

Para Agami (2001 apud PASIN, BUCCHI e CALAIS, 2003), o nimero e o valor das

Fusdes e Aquisi¢des entre empresas transnacionais (cross-border mergers and acquisitions) tem
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aumentado significativamente nos Gltimos anos, como resultado do aumento na competicao,
crescimento dos mercados globais e rapidas mudancas tecnologicas. As empresas buscam, entao,
se unir por um ou por varios dos motivos levantados.

Segundo Brealey, Myers e Marcus (1995 apud MATIAS, BARRETO & GORGATI,
2003), as formas de fusdo mais importantes sdo: A fusdo horizontal, a fusdo vertical e a por
conglomerado. A diferenciacdo é realizada baseando-se no ramo dos negdcios, assim como no
estagio do processo produtivo.

A fusdo horizontal é resultado de empresas que concentram suas atividades no mesmo
tipo de negdcios, sendo, dessa forma, concorrentes. Normalmente, este tipo de operacao objetiva
0 aumento da producéo, associado a reducdo de despesas e a maior abrangéncia de seus produtos
e/ou servicos no mercado consumidor. A unido de empresas com esse perfil geralmente é
regulada pelo governo, mais especificamente pelo CADE (Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica), 6rgdo orientador e fiscalizador no Brasil, que visa prevenir e apurar abusos de poder
econémico, como a formacdo de monopdlios. A fusdo entre as empresas Nestlé e Garoto € um
exemplo real de fusdo horizontal no ramo alimenticio.

A fusdo vertical ocorre quando as empresas integradas se situam em estagios diferentes
do processo produtivo. Objetiva-se, nesse caso, a economia por meio da reducdo de fases e de
custos na producdo, podendo simplificar e baratear o processo de modo geral devido a maior
integracdo entre as partes. Um exemplo de fusdo vertical € uma empresa alimenticia de massas
que se integra a uma empresa produtora de trigo, facilitando assim em diversos aspectos a cadeia
de producéo.

Por conseguinte, tem-se a fusdo por conglomerado, resultante da unido de empresas
atuantes em negécios diferentes, que decidem unir suas forcas. Matias, Barreto e Gorgati (2003)
dizem que

um conglomerado pode ser entendido como uma empresa que controla
um leque de atividades em diversos negdcios que requerem habilidades
administrativas diferentes e que realiza um processo de diversificacdo
basicamente através de aquisicOes e fusbes. (Matias, Barreto e Gorgati,
2003, p.6)
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Um exemplo de conglomerado ¢ a Organizacdo Odebrech, que atua no mercado brasileiro
e ao redor do mundo, nas areas de construcdo e petroquimica. A organizacdo administra
construtoras, petroquimicas, empresas imobiliarias e de infraestrutura.

Por fim, para Wood, Vasconcelos e Caldas (2004), as F&A de empresas contribuem para
o fortalecimento da industria nacional, a medida que possibilitam sua modernizacdo. Com o setor
industrial mais atualizado, em relacéo as outras economias, ha maior eficiéncia produtiva, assim

como competitividade para a participacdo dos produtos nacionais no comércio internacional.

Consideracoes Finais

No presente trabalho, houve uma andlise sucinta da evolucdo das relacbes comerciais
mundiais para que se chegasse ao tema principal, que é a analise das formas de insercdo
internacional de empresas, principalmente relacionadas as fusfes e aquisicdes, a medida que se
observou uma tendéncia de concentracdo de capital mundial. Cada época com seu formato
particular, mas desde o principio constatou-se o estabelecimento de relacbes com o que vem de
fora, 0 externo, o estrangeiro.

A globalizagdo se mostra tdo presente e marcante que se tornou um dos assuntos mais
falados e estudados da atualidade, revolucionando os costumes e 0s processos. Nesse contexto, as
empresas, imersas na cultura capitalista, da concorréncia, do lucro, véem-se obrigadas a
encontrar formas de crescer para acompanhar o ritmo cada vez mais acelerado da dindmica
mundial.

Diante das analises feitas, percebe-se que as empresas recorrem a internacionalizacao
como forma de fortalecimento e crescimento. Em principio, a forma mais simples de
internacionalizar-se € a exportacdo, sendo favoravel tanto para a empresa, como para o pais, mais
especificamente para sua balanca comercial. Deve-se considerar também o licenciamento, as
aliancas estratégicas, os IEDs e a formacdo de joint-ventures. Entretanto, sdo as Fusdes e
Aquisicdes os destaques nos processos de internacionalizacdo no Brasil e no mundo nos dias
atuais.

Concordam as autoras em dizer que o mundo passa por um processo de globalizacao, e
implicito neste processo, percebe-se a concentracio do capital mundial. E neste contexto que se

V€ a expansdo das parcerias internacionais, apresentando crescimento quantitativo e qualitativo
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no comercio mundial. Assim, percebe-se que a internacionalizacdo de empresas contribui
enormemente para o fortalecimento da centralizacdo do capital, a partir do momento que estas
operacdes ocorrem entre grandes empresas, que passam a figurar situacOes de verdadeiros
monopdlios e/ou oligopdlios mundiais.

Ressalte-se aqui, que ndo é objetivo deste trabalho definir ou defender se as tendéncias
oligopolistas e monopolistas, de grandes grupos empresariais, formados por transacdes de Fusdes
e/ou Aquisicdes, sdo totalmente positivas e/ou negativas para as organizagdes e para 0S
consumidores. Percebe-se, no decorrer da pesquisa, que a maior parte das abordagens acerca da
concentracdo empresarial se trata de criticas as empresas, sob a perspectiva de que um mercado
sob o dominio de uma sé instituicdo se apresenta dependente e vulneravel a ela. Apesar da forte
censura a qual estdo submetidas as grandes empresas monopolistas e oligopolistas no mundo,
existem perspectivas a favor destas situacOes, especialmente ao se considerar o ganho que a
empresa pode ter na producdo em escala e a maior possibilidade de investimento em Pesquisa e
Desenvolvimento para aperfeicoamento dos produtos ofertados no mercado.

Acreditam as autoras que a existéncia de vantagens ou desvantagens no mundo dos
monopolios e oligopolios depende fortemente do equilibrio e do bom senso nos interesses do
produtor. A referéncia aqui é a intencdo de explorar, oprimir ou manipular o consumidor e ao
cuidado com relacdo a busca desenfreada por lucros e ganhos monetarios, em detrimento do
consumidor.

A expansdo dos processos de centralizagdo do capital e, consequentemente, do poder
econdémico na sociedade contemporanea é um fato. A forma como estes processos irdo atingir a
classe empresarial, a populacdo consumidora ou até mesmo o governo, depende, entdo, do
comportamento adotado pelas partes no cenario socioecondmico em constante transformagdo do
mundo globalizado. Essa conducdo levarda ao sucesso ou ao fracasso do processo de
internacionalizacdo ligado as fusdes e aquisicdes quando nos referimos ndo s6 aos fatos

econbmicos das empresas mas também aos sociais dessas acoes.
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