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RESUMO

Este artigo trata de uma proposta para a internacionalizagdo de peguenas e médias empresas
brasileiras, diante de cenario no qual despontam a falta de competitividade e a fata de
investimentos. E parte integrante do ensaio a retomada do instrumento juridico da Zona de
Processamento de Exportacdo — ZPE, em modelagem que inclui os investidores externos
responsaveis pela aplicacdo de recursos nos Ultimos anos. Assim, 0 ensaio tem como objetivo
geral estudar os mecanismos de politicas publicas direcionadas para a ampliacdo da
competitividade de empresas brasileiras — em especia as peguenas e médias — e a seguinte
questdo-problema: a competitividade das pequenas e médias empresas exportadoras
brasileiras poderia ser ampliada através da internacionalizacdo? O sucesso de grande parte das
maiores empresas brasileiras estd ligado aos mercados financeiros internacionais, aos
investimentos externos e aos modernos padroes de Governanga Corporativa. Assim, a
implantacéo da ZPE em novo modelo, atende aos interesses dos investidores internacionais e
surge como uma alternativa, sobretudo porque atende aos principios de promocdo de
desenvolvimento econémico e social de organizacfes internacionais, por distribuir a renda,
assegurar um retorno adequado aos investidores externos, e contribuir para uma expansao
mai s balanceada das exportacdes nacionais alongo prazo.

Palavras-chave: Internacionalizacdo de empresas, Zona de Processamento de Exportacdo —
ZPE; Competitividade para pequenas e médias empresas.

ABSTRACT

This study analyses an alternative way for the small and medium-sized Brazilian companies
internationalization process, in the scenario of low investments and lack of competitiveness.
In this proposal are the so called “Export Processing Zones’ (E.P.Z.), reshaped under a legal
and comprehensive strategy, which considers modern financial instruments, in order to attract
large scale investors, the main source of long term funds in the international markets in the
recent years. As the article has the main purpose to analyze specific governmental instruments
to improve the companies competitiveness in the foreign markets, the question to be answered
is the following: the small and medium-sized Brazilian companies could be more competitive
when internationalized? The article will show that an important factor of the largest Brazilian
companies success can be explained by its access to the international financial markets,
which has been feasible with the adoption of corporate governance policies. In this subject,



this article is defending that the existing E.P.Z. mechanism should be reviewed under a broad
and updated strategy in order to attend the institutional investors' requirements, an alternative
way which isin line with the social and economic principles defended by the international
organizations, considering that it simultaneously attends the international investors return
and risk portfolio diversification and guidelines, as well as it may contribute for a better
income distribution, through the long term exports promotion by the developing countries.
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INTRODUCAO

Tem havido no Brasil uma preocupacéo constante com a sobrevivéncia das empresas
de pequeno porte, pois a maioria deixa de existir no primeiro ano de atividade. Também ha
uma evidéncia no setor exportador, que se relaciona com a reduzida participacdo de pequenas
e médias empresas na pauta dos produtos exportados, aproximadamente 10% em 2002 e 2004
(Tabela 1) comparadas com 90% das grandes no mesmo periodo.

As grandes empresas do Brasil, competitivas no mercado externo, possuem um perfil
bastante maduro e internacionalizado. No anexo 1 constam algumas caracteristicas de oito
empresas nacionais, dentre as cerca de 30 que tém acdes negociadas no exterior (NY SE).

Pode-se constatar que 0 sucesso exportador tem sido uma consegiiéncia do grau
diferenciado de competitividade, ligado ao acesso a capitais de menor custo nos mercados
internacionais, bem como ao atendimento as exigéncias de modernos padrdes de Governanca
Corporativa, uma exigéncia de investidores internacionals, cada vez mais presentes no mundo
nos ultimos anos.

Nesse sentido estas grandes empresas tém sido modelo para as empresas brasileiras de
médio e pequeno porte e, de certa forma, um referencial para este ensaio, que busca um
modelo de longo prazo para o desenvolvimento do setor exportador nacional.

Assim, no estudo, seréo consideradas uma variavel independente — 0s mecanismos de
internacionalizagdo, como principais agentes estimuladores do desenvolvimento econdmico e
da ampliacdo da competitividade — e uma variavel dependente — a competitividade das
pequenas e médias empresas exportadoras brasileiras, como agentes beneficiérias desses
mecani smos.

Tais variaveis compordo um referencial tedrico capaz de fundamentar uma proposta
para que o governo brasileiro possibilite a participagdo dessas empresas com maior
competitividade no cendrio internacional — este € 0 objetivo especifico do estudo.

1. PROBLEMA DE PESQUISA E OBJETIVO

As constatagfes, de que as empresas brasileiras de pequeno porte tém reduzida
sobrevivéncia e de que o setor exportador estd concentrado na participacdo das grandes
empresas, servem de referéncia neste artigo e direcionam como objetivo geral um estudo dos
mecanismos de politicas publicas direcionadas para a ampliacdo da competitividade de
empresas brasileiras no mercado externo — em especial as pequenas e médias.

Diante do objetivo geral definido, cabe apresentar a questdo-problema que orientara
este trabalho: a competitividade das pegquenas e médias empresas exportadoras brasileiras
poderia ser ampliada através dos mecanismos de internacionalizacao?

2. REVISAO BIBLIOGRAFICA



Diante das varidveis de pesquisa definidas, a revisdo bibliografica se concentrara em
dois setores: internacionalizag&o e competitividade.

2.1. Mecanismos de Politicas Globais

Neste topico serd desenvolvido um referencial tedrico que fundamentard e permitira a
comprovacao da hipétese de que as empresas brasileiras de pequeno e médio porte — dispondo
de recursos do sistema financeiro internacional e utilizando o mecanismo da ZPE, dentro de
um modelo redimensionado e atualizado —, poderdo aumentar a sua competitividade e obter
maior participagcdo no mercado internacional.

2.1.1. Sistema Financeiro Internacional

O sistema financeiro internacional viveu um periodo de grande indefinicdo no
intervalo entre as duas grandes guerras mundiais. No final da 22 Grande Guerra instalou-se 0
Sistema de Bretton Woods, caracterizado por uma maior estabilidade das taxas cambiais —
gue permitiu uma forte expansdo no comércio e nos investimentos internacionais — e a
reducdo da volatilidade dos fluxos de capitais até entéo existente.

Com o desenvolvimento dos mercados financeiros, o avanco das comunicacles e 0
progresso das tecnologias de processamento da informagédo, os esforgos para se conter 0s
fluxos de capitais internacionais sdo praticamente anulados e surge novamente uma forte
mobilidade do capital. Dada a independéncia politica dos paises e as consequientes
divergéncias nas medidas e fatos econémicos, de acordo com Solomon (1979), “algo” deveria
acontecer nas relagdes econdmicas, para aquele momento e para o futuro previsivel, e esse
“algo” deveriaser ataxacambial.

A partir de 1973 a politica monetéria desprendeu-se das amarras estabelecidas em
Bretton Woods e passa a vigorar um sistema de taxas cambiais flutuantes. Com isto, os paises
gue impunham severos controles, principalmente os “em desenvolvimento” como qualifica
Eichengreen (2000), estariam correndo o risco de perderem a sua atratividade aos capitais
externos para outros menos rigorosos e/ou Onerosos.

No fina dos anos 1970 trés ambientes transformaram o mercado financeiro
internacional :

e A implantagdo do Sistema Monetario Europeu — SME, que estabelecia um
limite para as flutuacGes das taxas de cambio;

e Asmudangas ocorridas nas politicas internas dos Estados Unidos da América—
EUA, sintetizadas no forte aumento das taxas de juros e que se refletiu na
valorizacdo da moeda norte-americana— US$;

e As mudangas também ocorridas no Japdo, que apds longo periodo de
intervencdes no mercado de cambio, fez com que o Banco do Japdo permitisse
alivre flutuagéo dataxa de cambio.

Em funcéo desses novos ambientes houve uma forte atracéo dos capitais estrangeiros
pelos EUA — principalmente pelas altas taxas de juros praticadas — que implicou em uma
significativa valorizacdo do dolar norte-americano.

O regime de taxas cambiais flutuantes pelos paises desenvolvidos, como ja foi
exposto, e a reducdo do tamanho do Estado e abertura econdmica, sob a lideranca anglo-
americana, a partir dos anos 1970, contribuiram para uma maior mobilidade internacional do
capital, porém, nos paises em desenvolvimento, com mercados financeiros imaturos, viria a
provocar instabilidades recorrentes, resultando em elevada volatilidade. Contrariamente entéo,



0S paises em desenvolvimento utilizaram sistemas de taxas cambiais fixas para melhor
controle dos capitais estrangeiros.

Na América Latina, onde se verificou grande abalo com a depressdo da década de
1930, ficou muito acentuada a necessidade de se proteger a economia das variagbes dos
mercados internacionais e as barreiras tariférias, que junto com os controles de capital foram
0s instrumentos utilizados para separar as transacdes locais das internacionais. Porém, com a
necessidade de crescer a producdo, até entdo limitada aos mercados internos, os paises em
desenvolvimento — em especial 0s latino-americanos — viriam a aceitar progressivamente as
politicas de liberalizacdo do mercado e de incentivos a exportagdo, a partir dos anos 1980.

Assim como nos paises industrializados, a liberalizacdo dos mercados atrai os fluxos
financeiros internacionais e estes se tornam mais dificeis de se controlar. Entretanto, a partir
dos anos 1990, os mesmos fatores que desestabilizaram o cambio fixo nos paises
desenvolvidos — dificuldade de conter movimentos internacionais de capital e politicas
governamentais irreais — fizeram com que os paises em desenvolvimento também adotassem
0 cambio flutuante.

Na década de 1990, periodo Pés-Guerra Fria, houve uma significativa aceleracdo no
crescimento dos paises em desenvolvimento, com efeitos favorévels em todo o mundo, e sem
gue houvesse diferenciacdo entre varios deles e os paises industrializados — a China € o caso
mais exemplar. Simultaneamente, nesse periodo, o sistema financeiro internaciona passou
por trés revolucdes de uma so vez: a desregulamentacdo, a internacionalizagéo e a inovagao.
O melhor indicador dessas revolugdes € a constatacdo de que no inicio dos anos 90, s6 nos
paises industrializados, a saida de capital bruto variou sete vezes mais em relacéo ao periodo
1975-79 (Solomon, 2001, p. 179-80).

A razdo para 0 aumento dessa maior mobilidade de capita foi a utilizacdo de
instrumentos de protecdo contra possivels prejuizos nas transagdes — 0s contratos derivados —
gue no final de 1996 representavam um valor de US$ 34 trilhdes.

Dessa forma, no quarto de século Pés-Bretton Woods, o que se verificou foi um esforco
muito grande para se manter/reconstruir o sistema de cambio fixo, porém, em todos 0s casos —
sejam paises desenvolvidos ou em desenvolvimento — a chave do “insucesso”, de acordo com
Eichengreen (2000), estaria na mobilidade internacional do capital cada vez mais intensa, que
disponibiliza recursos para o incremento da atividade econdmica em troca de taxas de retorno
cada vez mais elevadas e isencdo de risco.

Lopes (2003) afirma que ha intensos fluxos internacionais de capital interessados em
taxas cambiais supervalorizadas e em taxas de juros exorbitantes. Tais capitais irdo inflar os
mercados de capitais e gjudardo a financiar elevados déficits publicos. Como tal situacéo
tende a descontinuidade, em algum momento — e sem aviso prévio — os fluxos externos
paralisam-se ou comecam a deixar os paises, requerendo imediatas agcdes corretivas. Para
impedir a saida de capitais estrangeiros localmente investidos e estimular o retorno de novos
investidores, a utilizagdo do cambio flutuante passa a ser uma ferramenta importantissima
para a reorganizacao econémica do pais.

O Brasil € um pais articulado com o sistema financeiro internacional, ja adotou a taxa
de cambio flutuante e vem implementando medidas para possibilitar uma ampliacéo no fluxo
de capitais internacionais.

2.1.2. Zonas de Processamento de Exportacdo — ZPE
A vantagem comparativa dinamica — segundo Carbaugh (2004), que permite aos

paises uma maior participacdo no comércio internacional — reline o setor privado, no
desenvolvimento de novas tecnologias e da qualificacdo da méo-de-obra, e 0 setor publico, na



criacdo de politicas que incentivem a criacdo de industrias que tenham como caracteristicas
uma produtividade elevada e forte vinculagdo com o restante da economia.

Entre as diversas acBes de politicas publicas, para incentivo a indlstria com maior
possi bilidade de competir no cenario internacional, esté a criacdo da ZPE.

Luz (1996) afirma que a ZPE, assim como a Zona Franca, € uma derivagao das Zonas
de Livre Comércio e é dotada de extraterritorialidade aduaneira, ou sgja, esta separada por
barreiras fisicas e a sua producdo de bens se destina exclusivamente a exportagéo.

Na definicio de ZPE pela Conferéncia das Nagcdes Unidas sobre Comeércio e
Desenvolvimento — UNCTAD (sigla na versdo em inglés, mais utilizada), “...sd0 ilhas
industriais que formam enclaves dentro do territério aduaneiro nacional e gque usuamente
estdo situadas nas imediacdes de porto e/ou aeroporto internacional. A totalidade da producgédo
destas zonas € normamente destinada a exportacéo, enquanto que importactes de matérias-
primas, produtos intermediarios e maguinarios/equipamentos necessarios a producdo nao
estao sujeitos ao pagamento de tributos aduaneiros’ (apud LUZ, 1996).

Ainda segundo Luz, a implantagdo dessas areas comegou no inicio da década de 50,
em Shannon-Irlanda, e foram muito utilizadas nos paises desenvolvidos a fim de se reduzir os
elevados custos de producdo. No final dos anos 60, a tendéncia de implantagdo da ZPE
transferiu-se para os paises subdesenvolvidos e finalmente para os paises em desenvolvimento
no Ultimo quarto do século XX.

No Brasil, a ZPE foi implantada com a edicdo do Decreto-Lel 2.452 de 29/07/1988 e
tinha como finalidade o fortaecimento do balango de pagamentos, a reducdo dos
desequilibrios regionais, a promocao da difusdo tecnologica e o desenvolvimento econémico-
socia do pais.

Serra (1998), ainda antes da promulgacdo do Decreto-Lei 2.452, afirmava que a
criacdo da ZPE no Brasil erarejeitada por economistas, empresarios, técnicos governamentais
e politicos. Além disso, considerava que as ZPE's poderiam aumentar o déficit publico,
fraturar a estrutura industrial brasileira e generalizar préaticas de contrabando e fluxo ilegal de
divisas.

A percepcao de Serra (1988), naguele momento, era a de que ndo havia no Brasil um
completo entendimento sobre o real funcionamento das ZPE’s e que 0s objetivos propostos na
legislagdo seriam inalcangaveis em fungdo da estrutura econdmica interna e, principamente,
da externa.

Passados varios anos — e até varios governos — o que se verifica é que ndo houve
realmente interesse por parte dos empresarios e até mesmo do governo brasileiro — embora
algumas tentativas de mudanca na legislacdo tenham ocorrido — para uma maior dinamizagdo
da ZPE em territorio brasileiro.

O que pode explicar, parciamente, esse descaso das duas partes citadas é o fato dos
projetos de criacdo de ZPE terem ficado sob a tutela de estados e municipios, com a anadlise e
aprovagao do Conselho Nacional das Zonas de Processamento de Exportagéo — CZPE.

Como é sabida, a promoc¢do de exportacles através de ZPE’'s conta com a isencdo
tributéria — inclusive nas aquisicfes efetuadas no mercado interno — e para os estados e
municipios deixou de haver interesse em promover esse tipo de atividade, uma vez gque a
tributacdo sobre a producdo é muito importante para os respectivos fluxos de caixa.

Os empresarios, por sua vez, a medida que o interesse do setor publico cai, deixam de
ter interesse por descrédito na proposta governamental ou por haver atividade mais
interessante e lucrativa.

Entretanto, ha uma importante cldusula contida na legislacdo — desde a origina e ainda
mantida pelos instrumentos que a sucederam — que € o item Il do artigo 11. “A empresa
instalada em ZPE ter& o seguinte tratamento tributario em relacdo ao Imposto sobre a Renda:
..l - Isencdo do imposto incidente sobre as remessas e 0s pagamentos realizados, a qualquer



titulo, aresidentes e domiciliados no exterior”.

Tal isencdo, na atualidade, € o que irajustificar a retomada da ZPE como instrumento
de politica publica para incrementar a atividade exportadora das pequenas e médias empresas
brasileiras.

A possibilidade de efetuar remessas para o exterior isentas de tributagdo, seria a forca
de atratividade necessaria para que os capitais de risco estrangeiros invistam em empresas
instaladas em ZPE no territério brasileiro, utilizando os recursos para financiar a producéo
dessas empresas e, principalmente, as suas vendas para o exterior.

2.2. Competitividade das Pequenas e Médias Empresas Brasileiras

A adocéo de um regime de economia aberta pel os paises emergentes, segundo Walker
et a (1995), tornou-os mais independentes face ap processo de assinatura de tratados de livre-
comeércio com blocos mais desenvolvidos. Este movimento seria um componente adicional de
acirramento no processo de comercializacdo mundial, em um ambiente de taxas cambiais
flutuantes, com consegiiéncias importantes em termos de competitividade internacional .

K otabe e Helsen (2000) observaram o movimento de crescente acirramento do grau de
competitividade internacional, nos Ultimos 25 anos. Uma evidéncia deste processo de
mudanca de poder resultou da pesqguisa realizada pelos autores com as 100 maiores empresas
do mercado internacional no periodo 1970-1997, mostrando uma perda de espaco das
empresas tipicamente localizadas nos EUA e Inglaterra, em favor das empresas localizadas no
Japdo, Alemanha, Franca, Suica, Coréia do Sul, dentre outros paises.

Segundo Akhter (1995), através da decisdo de tornar-se uma empresa mais
globalizada, a empresa pode obter beneficios em termos de diversificagdo de mercados, e de
economias de escala, sendo levada a um maior nivel de competitividade e ficando menos
sujeita as oscilagdes sazonais do seu negdcio.

A esse respeito vale lembrar a possibilidade de empresas atamente internacionalizadas
estarem mais sujeitas ao risco oriundo da dependéncia excessiva de mercados mais sujeitos a
volatilidades, conforme Eiteman et a (2002).

Porter (1980) ressaltou aimportancia das empresas possuirem uma vantagem superior,
a qual seria alcancada através de uma estratégia de baixos custos ou de uma diferenciacéo
competitiva ante seus concorrentes.

Ja Keegan (2005) retoma o conceito de estratégia competitiva ressaltando que a
vantagem da diferenciagcdo ocorre quando a empresa consegue passar a imagem ao mercado
de que é “Unica” naguele segmento de produto, podendo valorizar seus produtos, e, por outro
lado, atingir uma posicdo superior aos concorrentes praticando uma politica de pregos
competitivos em faixas amplas de mercado, ou para um “mix” de produtos, assim
diferenciando-se via custos de producéo.

Ainda segundo Porter (1999), para que uma empresa possa competir com eficéacia nos
mercados internacionais, as empresas radicadas em paises em desenvolvimento devem fazer
esforcos para inovar e aprimorar continuamente as suas vantagens competitivas. Com o
objetivo de buscar competitividade nos mercados internacionais, assume importancia
primordial o papel do Estado, como agente indutor e promotor de politicas voltadas para 0
aumento da produtividade no setor industrial.

Kupfer et al (2002) analisaram a politica industrial perseguida pelos governos
brasileiros no passado, dando destaque as ateraces de politicas publicas adotadas pelo
Governo Collor (1990-1992):

e Inicio daabertura comercial;
e Eliminag&o das barreiras ndo tariférias;



e Promocdo de um realinhamento tarifario, com reducdo das aliquotas e
crescimento dos niveis de importacao;

e Deslanche do programa de privatizacoes;

e Desregulamentacado e diminuicéo do papel do Estado na Economia,

e |Implantacdo do Programa Brasileiro de Qualidade e Produtividade, entre
outras provideéncias.

Tais medidas provocaram um impacto significativo no setor industrial, estimulando a
reducéo de custos e 0 aumento da produtividade, embora também impactando negativamente
através do fechamento de inUmeras empresas produtivas.

De acordo com o International Institute for Management Development — IMD (2004),
o grau de competitividade do Brasil, em termos internacionais piorou de 2002 para 2003.
Anadlisando-se a competitividade entre os 60 paises mais importantes do mercado
internacional (critérios de desempenho da economia, eficiéncia governamental, eficiéncia dos
negocios e dotagdo de infra-estrutura), o Brasil foi classificado entre os Ultimos, em 54° [ugar
(53° em 2003). O ultimo da lista foi a Venezuela, em 60° lugar (59° em 2003) e o primeiro
lugar ficou com os EUA, seguido por Singapura e Canadd Na América Latina o melhor
classificado foi o Chile, em 26° lugar.

Para Kupfer et al (2002), “o estilo de intervencdo do Estado deve evoluir ao longo do
tempo, pari-passu com a evolugdo das competéncias empresariais’. Assim, o Estado tem um
papel importante a desempenhar, estimulando a criacdo de capacidade produtiva, a insercéo
externa, o estimulo a concorréncia e o desenvolvimento tecnol dgico.

Ha evidéncias de que as peguenas e médias empresas brasileiras tém apresentado uma
baixa competitividade em nivel de mercado externo, pois, tanto em 2002 como em 2003,
cerca de 90% das exportacdes brasileiras deveram-se as empresas de grande porte, conforme a
Tabela 1.

Tabela 1 — Tipos de Empresas e Participacdo nas Exportacgdes Brasileiras

2002 2004
Porte da NUmero NUmero
empresa Valbqr—~US$ % de Valc_)r—~US$ % de
ilhdes bilhdes
empresas empresas
Micro 168 0,27 4,301 302 04| 4957
Peguena 1.166 1,93 4.836 2252 23| 5833
Média 4.655 7,71 5.695 7810 81| 5254
Grande 54.314 90,00 4.140 85880 89,0 4213
Pessoa Fisica 59 0,10 368 230 0,2 645
Total 60.362 100,00 | 19.340 96475 100,0 | 20902

Fonte dos dados; MDIC — Ministério do Desenvolvimento da Indistria e do Comércio

Moreira (2004) critica a vulnerabilidade implicita no corrente programa de
financiamentos do Brasil, pela sua excessiva dependéncia do setor privado, que atinge 90% do
total. Esta concentragdo de recursos e as exigéncias das instituicdes financeiras privadas
podem ser uma das causas da baixa participacdo das pequenas e médias empresas no
comércio exterior brasileiro. “O financiamento é condi¢do determinante para o éxito da
exportacdo, principalmente quando se tem por objetivo maximizar as exportacdes de
produtos de maior agregacao de valor e as vendas de servigos” (MOREIRA, 2004, p.10). Na
visdo do autor o sistema brasileiro de financiamento a exportagdo tem sido basicamente
amparado em duas fontes de recursos:

e Externos: linhas de créditos comerciais obtidas no exterior, tais como
Adiantamento de Contrato de Cambio — ACC, Adiantamento sobre Cambiais de




Exportacdo — ACE, ACC indireto, pré-pagamento, securitizacdo de exportacoes,
comercial papers e export notes, forfaiting e factoring;

e Internos. recursos orcament&rios nas varias modalidades dos programas
Programa de Financiamento as Exportagctes — PROEX e BNDES-EXIM.

A causalidade entre 0 acesso ao crédito e a realizac8o de exportagfes foi um aspecto
destacado por Blumenshein e Leon (apud PINHEIRO, 2002), no caso das pequenas e médias
empresas brasileiras, pois “por ndo terem acesso ao crédito, elas ndo conseguem exportar e,
por ndo terem condicBes de exportar, ndo fazem parte do sistema de financiamento a
exportacdo”. Os autores identificaram uma série de fatores que tem dificultado o acesso das
peguenas e médias empresas ao crédito para financiamento das suas exportaces, dentre os
quais: a falta de informacOes sobre os produtos e o nivel de garantias exigidas. Na busca de
outros mecanismos, 0s autores levantam a possibilidade da andlise de instrumentos
alternativos tais como a securitizagdo de recebiveis e um fundo de aval.

O Conselho Nacional da Industria — CNI (2002) realizou uma pesquisa envolvendo
882 empresas exportadoras, com 0 objetivo de identificar “os principais entraves enfrentados
pelos exportadores’. Os resultados mostraram 13 importantes obstaculos enfrentados,
destacando-se: a burocracia alfandegaria (40,8% dos pesquisados), 0s custos portuarios
(37,3%), os custos do frete internacional (32%) e os financiamentos as exportacoes (31,8%).

Essa pesguisa também identificou que a obtencdo de financiamento as exportactes €
um dos principais obstacul os enfrentados pelas empresas exportadoras, sendo que 0 acesso ao
crédito continua limitado as empresas de grande porte. Outro resultado da pesquisa, conforme
a Tabela 2, foi a utilizagdo mais intensa do crédito privado, com destaque para ACC/ACE,
enquanto outras linhas de financiamento, principalmente publica, continuavam pouco
utilizadas, destacando-se como principais motivos a falta de conhecimento, a dificuldade de
acesso e alimitacao na disponibilidade de recursos.

Tabela 2 — Financiamentos a Exportacéo pela Empresa Brasileira

Linhas de financiamento a Exportacéo %
ACC/ACE 62,7
BNDES Exim 16,9
PROEX financiamentos 10,4
PROEX equalizacéo 54
ACC Indireto 4,3
Outros 0,3
Total 100,0

Fonte: CNI (2002)

Um resultado importante dessa pesquisa € que apenas 20% das empresas pesquisadas
utilizavam as linhas oficiais de financiamento. Como possiveis motivos, a pesguisa apontou o
desconhecimento das linhas oficias e a dificul dade de acesso aos financiamentos.

Com relacdo aos recursos especificos que apdiam as exportacoes, a pesguisa apontou a
dificuldade de obtencdo de financiamentos, principalmente por parte dos 6rgdos publicos
(caso dos financiamentos tipo PROEX e dos produtos do BNDES); o desconhecimento e
elevado custo do seguro ao crédito.

Um outro estudo realizado pela FIRJAN Empresarial (2003), apontou uma série de
fatores que poderiam explicar a menor competitividade nas exportagbes das pequenas e
médias empresas brasileiras:



e A dificuldade do acesso afontes de financiamento, em face das reduzidas taxas
de juros praticados em paises desenvolvidos,

A necessidade de modernizacéo do parque fabril;

O desenvolvimento de novas tecnologias, produtos e servicos;

A necessidade de adaptacdo e modificacdo dos processos produtivos,

A cultura organizaciona pouco voltada para o plangamento de médio e longo
prazo;

e A falta de recursos para investir no desenvolvimento de novos produtos e
Servicos,

e O ndo cumprimento de exigéncias impostas por paises desenvolvidos, como a
observancia de leis de preservacdo ambiental e preceitos internacionais de
direitos humanos.

Segundo Kazsnar (1990) o Programa Finex (final dos anos 1970), substituido pelo
Proex a partir de 1991 e até o presente, foi um programa de sucesso e possibilitou forte
atuacdo junto aos paises em desenvolvimento. De acordo com Hartung (2003), o Proex perdeu
espaco devido as restricbes orcamentéarias do Brasil e a problemas institucionais com a
Organizacdo Mundial do Comércio — OMC, no caso Embraer-Bombardier.

A Tabela 3, a seguir, mostra o destino das exportages brasileiras pelas pequenas e
meédias empresas exportadoras. A concentragcdo das exportacdes nos mercados desenvolvidos
€ um sina da restricdo nos instrumentos de financiamento de produtos exportaveis das
pequenas e médias empresas, que poderiam atuar em mercados ainda ndo explorados
utilizando também, como instrumento de maior competitividade, a oferta de financiamento
em condi¢des competitivas com o mercado financeiro internacional .

Tabela 3 — Principais Mercados de Destino das Exportacfes Brasileiras em 2003 (em %)

Pequenas e
Destino micro Médias
empresas empresas
Unido Européia 28,3 27,0
EUA 23,0 26,6
Mercosul 12,8 11,6
Aladi (exceto Mercosul) 11,7 10,8
Asia 12,3 11,5
Africa 3,4 2,8
Oriente Médio 1,1 19
Europa Ocidental 0,3 1,2
Outros 7,0 6,5
Totdl 100,0 100,0

Fonte dos dados: MDIC/SECEX/DEPLA

Pelo exposto até o momento, fica evidenciada a necessidade de criagdo de
instrumentos financeiros que possibilitem as empresas exportadoras brasileiras, sobretudo as
de médio e pegueno porte, concorrerem com Seus pares no comeércio internacional, inclusive
nos paises em desenvolvimento, recuperando o grau de competitividade dos anos 1970.

O tdpico seguinte tratard de possiveis propostas nessa direcdo, utilizando os
instrumentos financeiros ja existentes no mercado financeiro internacional, dentro de uma
série de regras que possam, simultaneamente, atender as exigéncias dos doadores
internacionais.
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2.3. Proposta para a maior competitividade da pequena e média empresa
exportadora brasileira

Segundo Goncalves et a (1998), a integracdo financeira internacional potencializa o
papel desta esfera na atividade econdmica, carregando com isso também a instabilidade
intrinseca as finangas. Para 0s autores, 0 novo cenario internacional possibilitou um processo
de integracdo financeira entre os diversos mercados, através da criagdo de produtos, gracas a
dinémica capacidade de adaptacdo dos agentes do mercado.

O espago aberto pelo sistema bancério, conforme Gongalves et a (1998), criou
condigbes para uma atuacdo mais efetiva dos investidores internacionais, dentro da nova
arquitetura financeira global, assim originando novos canais de comunicagdo entre 0s
poupadores e 0s empresari os-empreendedores.

Dentro deste novo cenario tém-se destacado inimeros produtos financeiros na érea de
investment banking/corporate finance, principa mente nos EUA, conforme Cintra (1998).

Para efeito deste estudo, merecem destaque:

e Fundos derecebiveis;
Dividas securitizadas via emissdo de titulos negociaveis,
Ass sociedades de propdsitos especificos,
Os mercados futuros, de opcdes e derivativos.
Outros, sem deixar de mencionar o papel fundamental das Agéncias de
Avaliacdo de Risco de Crédito e dos investidores dentro da linha de Private
Equity.

O governo brasileiro vem ultimando agbes de politica econdmica dentro do programa
"Competitividade das Cadeias Produtivas’, integrante do Plano Brasil de Todos/ PPA 2004-
2007, coordenado pelo Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior —
MDIC e gerenciado pela Secretaria de Desenvolvimento da Producdo (MDIC, 2005).
Segundo os diagnosticos elaborados pelos érgdos governamentais a competitividade dos
produtos brasileiros, sgja do ponto de vista do mercado interno como do externo, deve ser
analisada sob o enfoque das seguintes dimensdes:

e Empresarial: produtividade (relacdo entre custo e preco, qualidade, inovagdo e
marketing);

e Estrutural: mercadol 6gica;

e Sistémica fatores macroecondmicos.

Considerando-se os instrumentos financeiros ja conhecidos, amplamente aceitos em
nivel internacional, surgem solugdes aternativas para reciclar recursos dos investidores em
paises desenvolvidos, demandantes de projetos rentavei s para exportacéo, com risco aceitavel,
sediados em paises emergentes, desde que amparados por adequada cobertura de risco
soberano.

Tais projetos poderiam ser montados atrativamente de forma a serem contemplados
ndo apenas com recursos amplos dos Investidores Institucionais, mas até de organismos
multilaterais e de agéncias de crédito a exportacdo, desde que atendessem a uma série de pré-
condic¢des — as estruturas financeiras que melhor atendessem cada situacéo —, destacando-se:

e Instalacdo em locais com infra-estrutura adequada e competitiva em termos
internacionais (ZPE), gerando empregos e fixando m&o de obra, que de outra
forma inevitavelmente estariam pressionando os grandes mercados, via fluxos
migratorios indesgjaveis;

e Poderem emitir titulos lastreados em recebiveis de contratos de exportacdo, de
prazo aceitavel, em moedas estrangeiras, avaliados por agéncias de riscos de
crédito internacional;
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e Estarem neutralizados dos riscos de agéncia, sob exigéncia de atenderem a
padroes de moderna Governanca Corporativa, inclusive a publicacdo de
demonstrativos financeiros internacional mente aceitos para posterior emissao de
acOes ordindrias e colocacdo para os investidores de Private Equity ou
diretamente nos Mercados de Acesso;

e Gozarem de incentivos fiscais previamente aprovados, dentro dos padrdes
internacionais aceitos pela OMC.

Estes instrumentos financeiros ja tém sido utilizados em todo o mundo para a captagéo
de recursos, como por exemplo, as empresas que geram recebiveis a prazo, iguamente
avaliados por agéncias de risco de crédito e que sdo vendidos para um Fundo de Direitos
Creditorios— FDIC, que por suavez revendeu as quotas ainvestidores.

Essa estrutura tem possibilitado um avango sem precedentes dos mecanismos de
transmissdo financeira, e barateado os recursos, atendendo, simultaneamente, aos interesses
dos investidores (Instrucdo CVM 393/ 2003 e Lei 11076, de Dezembro de 2004) e dos
captadores de recursos para investimentos produtivos.

Estruturas semelhantes podem ser adaptadas para as ZPE's, dentro de padrbes de
Governanca Corporativa, com apoio fiscal e financeiro das autoridades do setor publico, com
0 objetivo de permitir a captacdo de recursos, a custo internacional, para as pequenas e médias
empresas criarem um Programa de Financiamento das Exportacfes de Longo Prazo.

Posto que factivel, dentro de um amplo programa de custos e beneficios econémicos e
sociais, esta proposta requer estudos mais aprofundados porque tem contra si a necessidade de
consenso, ante a diversidade de interesses no mercado financeiro privado e entre as diversas
esferas do setor publico federal e estadual, no caso da concesséo de incentivos fiscais.

CONCLUSAO

Os agentes econdmicos tém buscado a melhor forma de equilibrar as metas de retorno
e de liquidez dos seus portfolios, alocados em ativos ao redor do mundo, por periodos
variados, sempre buscando minimizar o risco em um ambiente incerto. A qualquer sina
contrario esses parametros sdo redimensionados, provocando uma imediata realocacéo de
recursos — inclusive mobilidade de capitais de investidores na busca por qualidade.

Foi diante desta situacdo e da necessidade de se aumentar a competitividade das
pequenas e médias empresas nas exportagdes brasileiras que se abriu um possivel caminho
para 0 equacionamento de uma situacéo de equilibrio que buscasse, simultaneamente, atender
aos requisitos minimos dos investidores e carrear recursos de prazo mais longo para as
empresas exportadoras nacionais.

Dessa forma, e como resposta a questéo-problema do estudo, ter-se-ia a proposta de se
combinar os mecanismos da ZPE — cujo arcabouco juridico ja existente mantém-se em vigor —
com regras de Governancga Corporativa — internacional mente conhecidas — e criando um canal
financeiro, através do qual poderiam fluir os recursos do mercado de capitais, em prazos mais
longos, atraindo os recursos de investidores para seguras oportunidades de investimento em
empresas nacionais, a fim de que pudessem atuar com maior competitividade no mercado
internacional .

Nesse contexto, as politicas publicas seriam imprescindiveis para o desenho lega e
ingtitucional do sistema, que contaria com 0 apoio — posto que ndo limitado a isso — de
instituices multilaterais de crédito, inclusive com a possibilidade da oferta de incentivos
fiscais diferenciados.



12

BIBLIOGRAFIA
AKHTER, S. Global Marketing. Cincinnati, Ohio: International Publishing, 1995.

BERLE, A..A. ; MEANS, G. C. A Moderna Sociedade Anonima e a Propriedade Privada.
Série “ Os Economistas’. Sdo0 Paulo: Editora Nova Cultural, 1998.

BLAIR, M. em HOPT, U.K. et ai (org,, 1998). Comparative corporate Governance: the state
of art and emerging research. Oxford: United Press, 1998.

BLUMENSHEIN, F.N.; LEON, F.L.L. Uma Analise do desempenho e da Segmentacdo do
Sistema de Crédito a Exportacéo no Brasil. Rio de Janeiro: BNDES/ FUNCEX/FGV, 2002.

BRAGA, J.C.S. Financeirizacdo Global — O padréo sistémico de riqueza do capitalismo
contemporaneo, em Tavares, M.C. e Fiori, JL. (orgs.). Poder e Dinheiro: uma economia
politica de globalizacdo. 42 Edicdo. Sdo Paulo: EditoraVVozes, 1997.

BREALEY, RA.; MEYERS, S. Principles of Corporate Finance. 6 edition. Boston: Irwing
Mac Graw Hill, 2000.

CARBAUGH, Robert, J. Economia Internacional. Tradugdo de Roberto Galman e revisao
técnica de Carlos Passos e Otto Nogami. S&o Paulo: Pioneira Thomson Learning, 2004.

CHESNAYS, F. Tobin or not Tobin: porque tributar o capital financeiro. Sdo Paulo: Editora
UNESP, 1999.

CINTRA, M.A.A. A montagem de um novo regime Monetario-Financeiro nos EUA: 1982-
1994 em CINTRA M.A.A. e FREITAS, M.C.P. - orgs. Transformacdes Institucionais dos
sistemas Financeiros: um estudo comparado. S&o Paulo: Edigoes Fundap, 1998.

CNI — Confederacdo Naciona dalndustria. Comércio Exterior em Perspectiva. Ano 11, n° 7,
Abril de 2002.

DECRETO-LEI 2.452 — Dispbe sobre o regime tributario, cambial e administrativo das
Zonas de Processamento de Exportacdo. Brasilia Presidéncia da Republica, 29/07/1988.
Disponivel em http://www6.senado.gov.br/legislacao/ListaPublicacoes.action?d=132176,
acesso em 24/04/05.

EICHENGREEN, B. J. A globalizacdo do capital: uma histdria do sistema monetario
internacional. Traducéo de Sérgio Blum. S&o Paulo: Ed. 34, 2000.

EITEMAN, D.K.; STONEHILL, A.l. ; MOFFETT, M.H. Administracdo Financeira
Internacional. 92 Edi¢&o. Porto Alegre: Editora Bookman, 2002.

FIRJAN Empresaria (TV). Competitividade e Exportacbes nas Pequenas e Meédias
Empresas. N ° 4. Rio de Janeiro, 2003.

GONCALVES, R.; BAUMAN, R ; CANUTO, O e PRADO, L. C. D. . A Nova Economia
Internacional: uma perspectiva brasileira. 122 tiragem. S&0 Paulo: Campus/Elsevier Editora,
1998.



13

HARTUNG, D. S. Negdcios Internacionais. Rio de Janeiro: Editora Qualitmark, 2003.

IMD - International Institute for Management Development. The World Competitiveness
Scoreboard. Maio de 2004. Disponivel em
http://www02.imd.ch/documents/wcc/content/ranking.pdf, acesso em 22/04/05.

INSTRUCAO 393/ 2003 da Comissiio de Vaores Mobilidrios — CVM. Constituicdo e
funcionamento dos Fundos de Direitos Creditorios — FDICs. Sdo Paulo: 2003.

KAZSNAR, |.K. Finangas Internacionais para Bancos e Inddstrias. Rio de Janeiro: Instituto
Brasileiro de Mercado de Capitais— IBMEC, 1990.

KEEGAN, Warren, J. Global Marketing Management. 6" ed. New Jersey: Prentice Hall,
1999.

KEEGAN, W. Marketing global. Traducdo de Adriano de Jonge e Mauricio de Andrade;
revisao técnica de José Augusto Guagliardi. So Paulo: Prentice Halll, 2005.

KUPFER, D; HASENCLEVER, L. (orgs). Economia Industrial: fundamentos tedricos e
préaticos no Brasil. Rio de Janeiro: Editora Campus, 2002.

KOTABE, M; HELSEN, K. Administragéo de Marketing Global. Tradug&o de Ailton Bonfim
Brand&o; revisdo técnicade Maria C. C. de Arruda. Sdo Paulo: Atlas, 2000.

LEI 11079 — Criacdo de Companhias Securitizadoras de Direitos Creditérios. Brasilia:
Congresso Nacional, 30/12/2004.

LOPES, A. B. Financas Internacionais: uma introdugéo. S&o Paulo: Ed. Atlas, 2003.

LUZ, Rafael Meira. A Unido Aduaneira no Contexto do Protocolo de Ouro Preto. Revista de
Direito Econdbmico Internacional, n°. 1, agosto/1996. Florianopolis. Instituto de Relactes
Internacionais da Universidade Federa de Santa Catarina.  Disponivel em
http://www.iribr.com/rdei/1 ed/rafael _meira luz_0l.asp , acesso em 20/05/06.

MDIC — Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior. Disponivel em
http://www.desenvolvimento.gov.br/sitio/sdp/proA cao/f orCompetiti vidade/oQueSao.php,
acesso em 19-04-2005.

MOREIRA, B.F. 24° Encontro Nacional do Comércio Exterior - Anexo ao programa. S80
Paulo: Associagdo do Comeércio Exterior do Brasil — AEB, 2004. Disponivel em http:://
WWwWw.enaex.gov.br , acesso em 10/01/2004.

PINHEIRO, A. C. Encarando o Desafio das Exportacdes. Rio de Janeiro: Instituto de
Economia da UFRJ e BNDES, 2002.

PORTER, M. Competitive Strategy. New Y ork: The Free Press, 1980.

PORTER, M. Competicéo: estratégia competitive essencial. Rio de Janeiro: Editora Campus,
1999.



14

SILVEIRA, C. R. Como Exportar US$ 100 bilhdes. Rio de Janeiro: Tempos Modernos, 1998.

SERRA, J. ZPEs no Brasil: fora de tempo e lugar. S&o Paulo: Revista de Economia Politica,
vol. 8, n° 4, outubro-dezembro/1998, p. 88-102.

SOLOMON, R.. O sistema financeiro internacional — 1945-1976. Traducdo de Nathanael C.
Caixeiro. Rio de Janeiro: Zahar Editores, 1979.

WALKER JR., O.C.; BOYD, HW.; LAMECHE, J.C. Marketing Strategy: planning and
implementation. Chicago: Irwin, 1995.

WTO —World Trade Organization . Disponivel em http://www.wto.org., acesso em 2/2/05.

HHEH



Anexo 1 — Caracteristicas das maiores empresas exportadoras brasileiras
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Itens Aracruz | CVRD | Embraer | Gerdau | Perdigéo | Petrobras | Sadia | VCP
Exportagdo s/ Vendas (est.) 98% 65% 95% 26% 55% > 10% 48% | 50%
Unidades no exterior sim sim sim sim sim sim sim nd
nivel nivel
Acoes no Novo Mercado nivel 1 | nivel 1 nd nivel 1 NM nd 1 1
ADR- | ADR-
ADR negociado na NYSE (EUA) ADR-3 | ADR-3 | ADR-3 | ADR-2 ADR-2 ADR-3 2 3
"Rating" Standard & Poors BBB- BBB- BBB- BBB- nd BBB- nd BBB-
sim
Aliangas estratégicas sim (1) | sim (2) | sim (3) | sim(4) nd nd nd (5)
Emisséo de titulos no exterior sim sim sim sim sim sim sim sim
Acionistas minoritarios exterior
ON nd 29,00% | 20% 26,50% | 0,20% 30% nd nd
PN nd nd nd nd 31,03% 52% nd nd
Capital Total nd nd nd nd 20,34% nd nd
Valor exportado / Total Brasil (6) 1,12% | 2,79% | 2,75% | 0,43% 0,68% 6,01% |0,93% | 0,35%

Fonte: Informativo anual ( 1AN), sites das empresas e IMF Compahias Abertas (2005-2006)

(1) Projetos com empresas de grande porte como a "Stora Enso" ( Suecia-Finlandia) e "Weyerhaeuser" (EUA)

(2) Acordos em varios paises: American Metals and Coal International (Mogambique); Yankuang Group (China);

Shangai Baosteel (Koréia do Sul), entre outros.

(3) Possui a Harbin Embraer na China (com empresa local), acordo com a Dassault Aviation (Franga) e outros.
(4) Tem unidades em varios paises latino americanos e nos EUA, 17 unidades produtivas ao todo.
(5) Com empresa inglesa formou a Concordia Foods Limited.

(6) Exporta Brasil. As 250 maiores empresas exportadoras ( 2003).

nd = N&o disponivel




