ECONOMIA

GELEIRO DE
OMPANHIAS
GLOBAIS

Nas ultimas décadas, o Brasil transformou-se em uma poderosa e bem-
sucedida incubadora de companhias globais. Contudo, a alta carga tributa-
ria em vigor no pais arrisca por isso a perder
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da revista The Economist (“The
revisitou o fato de que as econo-
nao estdo sendo capazes de gerar
mundial. Ao mesmo tempo, as
mergentes, como diz a revista, “estdo
pr o companhias de classe mundial as duzias”.

A questdo é interessante sob a perspectiva brasileira, pois
o0 pais tem sido uma das estrelas da onda de investimento
direto que hoje se origina nos paises emergentes. Este artigo
discute os ingredientes da nossa receita de sucesso: o “modelo
brasileiro” de producio de companhias globais.

MODELO BRASILEIRO. O Brasil possui uma receita para
a criacio de companhias de classe mundial. Esse modelo s6
pode ser entendido a luz dos acontecimentos da histéria
recente do pafs. Apos anos de intervencéo estatal, controle
de precos e limitada exposicdo das empresas a competicdo
global, o parque industrial brasileiro se revelou ineficiente.
Os anos 1990 assistiram a uma reversao desse modelo.

Na primeira metade da década, a abertura comercial da
gestao Collor aumentou a exposicdo das empresas a com-
peticdo, ainda que de forma turbulenta. Isso porque, tendo
sido quase unilateral, sem a negociacdo de contrapartidas
junto aos parceiros, representou desperdicio de uma opor-
tunidade historica de garantir acesso a mercados para pro-
dutos brasileiros. Mesmo assim, acirrou a competicdo
interna. Os dispositivos do Mercosul também contribuiram
para facilitar o acesso ao mercado brasileiro.

A apreciacdo cambial que durou de meados daquela
década até 1999 foi relevante nio apenas pelo seu papel na
contengdo dos precos, mas também por representar feroz
pressdao competitiva sobre os produtores domésticos. Nao
ha exagero em dizer que as empresas que produziam no
Brasil experimentaram, no periodo entre 1994 e 1998, o
periodo mais desesperador de sua histéria. Diante das res-
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tricoes mais brandas a importacdo, e de uma taxa de cam-
bio artificialmente estabelecida em niveis pro-estrangeiro, a
vida empresarial no Brasil tornou-se muito dificil.

OPCOES. Sob dupla pressio, de abertura e cambio desfa-
voravel, as empresas brasileiras encontraram-se diante de
trés alternativas: primeira, fechar as portas; segunda, ven-
der o negocio, tipicamente para grupos internacionais que
poderiam operar o mesmo capital com maior produtivida-
de; ou terceira, partir para o ataque, uma op¢do herdica e
arrojada. De fato, alguns icones do capitalismo brasileiro nao
resistiram & pressao e fecharam; outros brigaram e sobrevive-
ram. Os nomes corporativos brasileiros que hoje despontam
no cenario internacional sdo precisamente estes ultimos.

As empresas que se mostraram mais resistentes foram
capazes de se modernizar e dar novos passos que eventual-
mente conduzem a expansdo produtiva em mercados
estrangeiros. Quem sobreviveu a crise da segunda metade
dos anos 90 enfrenta hoje os grandes de igual para igual.
Esses campedes, além de realizar ajustes radicais, aproveita-
ram o momento de pressdo competitiva com menor prote-
cdo comercial e cambio desfavoravel dos anos 1990 até
1998 para modernizar seu parque produtivo, realocar plan-
tas e revisar seus produtos e processos. O real forte ajudou
a importacio de maquinas e equipamentos, o que contri-
buiu para um verdadeiro boom no consumo aparente dos
equipamentos no parque produtivo, apés o Plano Real.

AO ALEM-MAR. A aventura ultramarina das empresas brasi-
leiras intensificou-se, inicialmente, com as exportacdes.
Apo6s competicdo intensa, a desvalorizacio cambial, em
1999, estimulou 0 mercado interno e ainda trouxe um alen-
to a exportacdo. O que se viu, desde entdo, foi um cresci-
mento espetacular do volume exportado, intensificado em
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anos recentes por precos bastante favoraveis. A Figura 1
mostra que, a partir de 1999, a taxa de crescimento das
exportacoes se intensifica de maneira notavel, com outra
inflexdo em 2002. Ha razdes acessorias, como as politicas
publicas para o agronegdcio em momento anterior.

Note-se que a saida do regime de cambio administrado, em
1999, foi um elemento importante da receita brasileira de cria-
¢do de empresas globais. Embora muito criticada no Brasil, o
momento da desvalorizacdo foi fundamental para a suavizagdo
dos efeitos de desorganizacio do sistema produtivo que tipica-
mente acontece em paises com solavancos na area cambial.

FIGURA 1 - A TRAJETORIA DAS EXPORTAGOES
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Obviamente, a saida nio foi indolor e os custos foram
absorvidos pelo setor publico, mediante a estratégia de oferecer
continuamente instrumentos de protecio cambial em grande
volume ao setor privado. As consequeéncias da absorcao do
impacto da divida cambial ainda pesam sobre o pais, com influ-
éncia até mesmo sobre a taxa de juros. Porém, é forcoso reco-
nhecer que, enquanto México e Argentina, por exemplo, expe-
rimentaram amargas recessoes e assistiram ao recrudescimento
da inflacdo até niveis como 50%, o Brasil foi capaz de fazer a
travessia sem comprometer a forca de suas empresas.

Na esteira do crescimento das exportacoes, empre-
sas brasileiras intensificaram a penetracio em mercados
internacionais e passaram a investir em bases de logisti-
ca, distribuicao e producéo no exterior. Inicia-se entao
um boom de investimentos diretos brasileiros no exte-

rior, um fendmeno desta década, conforme a Figura 2.

Note-se que esta historia ajusta-se ao padrao do conhe-
cido modelo de internacionalizacio de Uppsala. Neste, o
processo ¢ iniciado por uma seqiiéncia que comeca com
exportacoes e é seguida por investimentos diretos de com-
plexidade e difusdo crescentes. Assim, primeiro cresce a
exportacdo para depois crescer, com defasagem, o fluxo de
investimentos diretos no exterior. Portanto, as origens da
forca da “producdo” de novas empresas globais brasileiras
remontam, de fato, a década passada e comecam bem antes
da aquisicao ou da construcéo de ativos no exterior.

SUCESSO EM RISCO. O “modelo brasileiro” de producao
de companhias de classe mundial é um claro caso de suces-

FIGURA 2 - INVESTIMENTO BRASILEIRO DIRETO NO EXTERIOR, US$ BILHOES
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A EXPULSAO DE EMPRESAS, CAUSA-
DA PELA TRIBUTAGAO CRESCENTE,
FAZ COM QUE 0 PAIS EXPORTE SEUS
MELHORES EMPREGOS

so. Entretanto, ele ainda sera testado. Um dos principais
desafios desse modelo sera manter a competitividade das
empresas no ambiente doméstico, evitando a “exporta¢do”
de nossas bases de producido e, consequentemente, dos
melhores empregos por elas gerados.

Além da competitividade genuina, um vetor decisivo para
essa exportacdo de empresas e de empregos tem sido a
ampliacdo da carga tributdria. Esta cresce continuamente ha
quase duas décadas e ja permite ao Estado reter o equivalente
a 35% do valor agregado anual da economia. A mordida do
fisco se concentra em tributos de carater cumulativo, ou seja,
que incidem na forma da conhecida “cascata”.

Por outro lado, o retorno do Estado na forma de bens e
servicos publicos é sensivelmente inferior ao de outras nacoes
com niveis semelhantes de tributacao. Trata-se de um triplo
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problema: carga elevada e crescente, ma qualidade do sistema
tributario e baixo retorno ao cidadéo — agravado pela baixa
transparéncia, pois o relacionamento entre o contribuinte e as
autoridades tributarias é marcado por uma complexidade que
acaba gerando certa discricionariedade dos fiscais.

SOLUCAO A DISTANCIA. A solucéio nao parece estar ao
alcance dos olhos. O governo discute medidas de conten-
cdo de demanda sem sequer mencionar o nivel crescente
do seu gasto, o que exige ampliacdo continua da carga tri-
butaria. Enquanto isso, o proprio governo apresentou ao
Congresso emenda constitucional para a reforma do siste-
ma tributario, novamente sem mencionar a raiz do proble-
ma: a despesa publica.

A expulsio de empresas causada pela tributacdo cres-
cente faz com que o pais exporte seus melhores empregos.
Um possivel desafio adicional, no futuro, é o eventual
recrudescimento de praticas protecionistas, na medida em
que a opinido publica comeca a perceber os estragos da
tributacdo. A razdo disso é a tendéncia brasileira de nio
abordar a origem dos problemas, mas apenas seus sintomas
— no caso, aumentando a protecdo em vez de resolver o
problema de gastanca que leva a tributacdo extorsiva.

Estudos mostram que o setor privado brasileiro ¢ com-
petitivo e que a principal fonte de falta de competitividade
do pafs vem do seu aparato burocratico. Assim, ao contra-
rio do que parece, o desafio do “modelo brasileiro” de
geracdo de empresas globais esta mais nas maos do Estado
do que ao alcance das proprias empresas. Uma eventual — e
altamente improvavel — contencdo dos gastos publicos
poderia se converter na melhor politica industrial ja feita
na historia do pais. As empresas brasileiras estdo fazendo o
seu papel, importa pelo menos nao atrapalha-las. %
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