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BNDES: internacionalizacédo de
empresas e o subimperialismo brasileiro!

Resumo

A partir de 2002, com a elevagao dos desembolsos e a reorientagdo estratégi-
ca do BNDES, as empresas multinacionais brasileiras passaram a contar com
o apoio do banco em suas estratégias de expansao internacional, especialmente
com subscrigdo de agdes em bolsa e ampliagdo dos empréstimos ligados a expor-
tacao de bens e servigos de engenharia. Diversos trabalhos tém analisado essas
acdes do banco de fomento; entre eles, merece destaque a recuperacao da tese
do subimperialismo brasileiro, desenvolvida nos anos 1970. O objetivo deste ar-
tigo € delinear as principais proposigdes dessa tese e contrapd-las aos diferentes
ciclos de internacionalizagdo de empresas nacionais e ao papel do BNDES na
internacionalizacao produtiva das empresas. As principais conclusdes — factuais,
tedricas e processuais — trazem elementos para pensar que a tese do subimpe-
rialismo pode desvelar os processos contemporaneos de expansao multiterritorial
dos capitais particulares brasileiros. Os procedimentos metodoldgicos consistiram
em levantamento, selegdo e leitura bibliogréficos, levantamento de dados secun-
dérios em bancos de dados da UNCTAD (fluxos e estoques de investimentos) e
do BNDES (desembolsos por linhas de financiamento), andlise e sistematizagao
dos dados a luz das referéncias bibliogréficas.

Palavras-chave: Subimperialismo. BNDES. Empresas multinacionais brasilei-
ras. América Latina.

BNDES, enterprise internationalization and Brazilian
sub-imperialism

Abstract

From 2002, with the increase in loans and the strategic reorientation of the Brazi-
lian Development Bank (BNDES), the Brazilian multinational companies received
the support of the in its international expansion strategies, through the subscription
of shares on the stock exchange and expansion of loans to the export of engineering
goods and services. Several studies have examined this increased participation of
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the BNDES, among them is noteworthy the recovery of Brazilian sub-imperialism
thesis, developed in the 1970s by Marini. This article aims is to outline the main
propositions of the Brazilian sub-imperialism thesis and its analytical ability to ex-
plain the different cycles of internationalization of Brazilian companies and the role
played by the BNDES in the productive internationalization of Brazilian companies.
The main conclusions of this work — factual, theoretical and procedural — bring
elements to think about the thesis of Brazilian sub-imperialism and its ability to re-
veal the contemporary processes of multi-territorial expansion of Brazilian private
capital. The methodological procedures consisted in the bibliographical collection,
selection and reading, collection of secondary data in UNCTAD databases (invest-
ment flows and stocks) and BNDES (disbursements by financing lines), analysis
and systematization of the data in the light of bibliographical references.

Keywords: Sub-imperialism. BNDES. Brazilian multinational companies. Latin
America.

Introducao

Nos anos 1960, a crise econdmica por que passou a economia brasileira sinalizou as
contradi¢des do desenvolvimento capitalista e a impossibilidade de eliminar os problemas eco-
ndmicos e sociais pela via nacional-desenvolvimentista. E nesse contexto que emerge a teoria
da dependéncia, marcada por uma critica as perspectivas de revolugao democratico-burguesa
— e seu desenvolvimento viabilizado pela alianga entre burguesia nacional e proletariado — e na-
cional desenvolvimentista. Ruy Mauro Marini foi um dos fundadores da teoria da dependéncia,
ao lado de Theotonio dos Santos, Fernando Henrique Cardoso, José Serra, Enzo Faletto etc.

Diversas tendéncias e matizes marcaram a emergéncia da teoria da dependéncia, entre
elas a de Ruy Mauro Marini, que recorreu aos conceitos econdmicos de Karl Marx, especial-
mente a teoria do valor. A luz da teoria marxista e amparado em autores do imperialismo,
desenvolvimento desigual e combinado (Lénin, Luxemburgo, Trotsky, Baran e Sweezy), defen-
deu que a dependéncia néo se restringia a dualidade centro-periferia, sendo possivel a industria-
lizagdo e manutencao de posicao subalterna/dependéncia em relacao aos paises centrais. Ruy
Mauro Marini também foi um dos pioneiros, se n&o o Unico, a insistir na tese do subimperialis-
mo brasileiro, em finais dos anos 1970.

A partir de 2003, os desembolsos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econémi-
co e Social (BNDES) tiveram um incremento significativo, visando apoiar a modernizagao e
ampliacdo do aparelho produtivo nacional, a inser¢do soberana no mercado internacional em
alguns ramos e circuitos de ramos, a formagao de grandes grupos nacionais, a internacionaliza-
¢ao produtiva e a distribuicao mais equanime das atividades econdmicas no territdrio, inter alia.
Os desembolsos recentes direcionados a internacionalizacao produtiva reforcaram a atuagdo
multiescalar das empresas brasileiras e diversos trabalhos analisaram esse processo a luz da
tese do subimperialismo brasileiro.
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Este texto faz parte de um esfor¢o de delinear as principais proposi¢des subjacentes a
essa tese com o intuito de contrapd-las aos diferentes ciclos de internacionalizagdo de em-
presas brasileiras e ao papel desempenhado pelo BNDES na internacionalizagao produtiva de
empresas e grupos brasileiros. As principais conclusdes deste trabalho — factuais, tedricas e
processuais — colocam a possibilidade de o tese do subimperialismo brasileiro desvelar os pro-
cessos contemporaneos de expansao multiterritorial dos capitais particulares brasileiros.

Os procedimentos metodoldgicos incluiram o levantamento e sistematizagao bibliogré-
fica sobre internacionalizacao de empresas, politicas publicas dirigidas a internacionalizag&o,
imperialismo e subimperialismo e o papel do BNDES no desenvolvimento das forcas produtivas
no Brasil, entre outros temas. Os dados secundarios foram obtidos em bancos de dados da Con-
feréncia das Nagdes Unidas sobre Comércio e Desenvolvimento (UNCTAD) e na plataforma
de transparéncia do BNDES. Na UNCTAD, os dados secundarios utilizados abrangeram os
fluxos e estoques de Investimentos Estrangeiros Diretos (IED). Na plataforma BNDES, foram
levantadas as principais linhas de financiamento e os desembolsos da instituicdo de fomento.
Os dados obtidos foram analisados e sistematizados a luz das referéncias bibliogréficas.

Além desta introdugéo, o artigo apresenta outras quatro se¢des. Na proxima secao,
delineamos as principais ideias por tras da tese do subimperialismo e o debate contemporaneo
a favor e contra a sua utilizacdo para explicar a internacionalizacdo de empresas brasileiras.
Em seguida, contextualizamos o processo de internacionalizagdo das multinacionais latino-
-americanas, com énfase nos diferentes ciclos de dilatacao dos circuitos espaciais das empre-
sas brasileiras, ramos e circuitos de ramos internacionalizados e o papel do Estado. Na quarta
secdo, analisamos os desembolsos recentes do BNDES, as principais linhas e seu papel na
internacionalizagao. Ao final, constam as principais conclusdes e as referéncias.

Principais ideias e debates em torno da tese do subimperialismo

Ruy Mauro Marini foi o primeiro e praticamente o tGnico autor latino-americano a insis-
tir precocemente, em finais dos anos 1970, no papel imperialista desempenhado pelo Brasil na
América Latina, no texto “LLa acumulacién capitalista mundial y el subimperialismo”. Segundo
Fontes (2013), apesar de seu pioneirismo, o imperialismo segue sendo visto como algo externo,
de fora para dentro. No Brasil, Ruy Mauro Marini ndo teve a mesma projegao que nos demais
paises latino-americanos (Chile e México) onde se exilou durante a ditadura. Mais recente-
mente, suas obras tém sido traduzidas para a lingua portuguesa e suas ideias tém sido retoma-
das, entre as quais, a tese do subimperialismo, por conta da expansédo acelerada das empresas
e grupos brasileiros no exterior.

O subimperialismo seria uma nova etapa do capitalismo dependente, por meio do ama-
durecimento de um novo tipo de formagao econémico-social (Luce, 2013). Deve ser compre-
endido como um nivel hierdrquico do sistema mundial e ao mesmo tempo uma etapa do capita-
lismo dependente, em que economias dependentes se tornam elos da corrente imperialista (se
apropriam de valor das nagdes mais débeis), sem deixar a condi¢ao de dependentes. Quer dizer,
apds um conjunto de politicas desenvolvimentistas, algumas formagdes econdmico-sociais lo-
graram um aparelho produtivo complexo capaz de situd-las numa posicao intermediaria do
sistema mundo, mas sem romper a dependéncia tecnoldgica e de capitais.
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Luce (2013) alerta que, mais que um constructo tedrico, o subimperialismo existe na
dialética que nasce da articulagdo das determinagdes histdricas que constituem sua esséncia,
entre elas estdo a superexploragdo do trabalho, o mercado estreito, a composi¢do organica
média de capitais, a politica expansionista relativamente autdnoma e a cooperagao antagdnica.
Essas determinagdes, segundo o autor, ndo podem ser analisadas separadamente, sendo em
conjunto, a fim de compreender as condi¢des (econdmicas, politicas, sociais) que constituem o
subimperialismo como fenémeno histdrico.

As condigdes especificas do desenvolvimento do capitalismo no Brasil, com a falta de
reforma agraria e a articulacdo com capitais externos, caracterizariam a superexploracdo do
trabalho. De um lado, a permanéncia de latifindios e a falta da reforma agraria mantiveram
extensa massa de trabalhadores rurais em precarias condi¢cdes de subsisténcia e, ao favorecer
a continua migracao, envileceram os saldrios. De outro, a alianga com capitais externos pres-
supds a continua transferéncia de excedente a sdcios dos paises centrais. A super ou dupla
exploragdo do trabalho ocorre, portanto, porque a burguesia brasileira extrai mais-valor dos
trabalhadores remunerados abaixo do seu valor e, a0 mesmo tempo, por sua condigdo de sdcia
menor do capital foraneo, assegura subalternamente a remessa de parte do excedente para o
centro do sistema (Fontes, 2009).

Fontes (2009, p. 354) destaca ainda que a superexploragéo se ligaria ao préprio carater
da industrializagado brasileira, operada num mercado truncado (incapaz de realizar plenamente
a reprodugao dos trabalhadores), voltada a produgédo de bens suntudrios, destinados a parcela
especifica da populacao, recorrendo constantemente ao mercado externo dos capitais implan-
tados em solo brasileiro a fim de realizar a produgao, tendo em vista o mercado estreito. A
superexploracao do trabalho, com apropriacdo do trabalho socialmente necessédrio para ser
convertido em capital, implicaria em mercado estreito ou truncado para bens de consumo final.

Apds a Segunda Guerra Mundial, ocorreu uma expansao e aceleragao de capitais (di-
nheiro e produtivo), principalmente dos paises centrais, em direcao a paises desenvolvidos e
periféricos. Esse processo foi intensificado em meados dos anos 1960, com a crise do fordismo.
A combinagdo de mudangas na dindmica intercapitalista, no plano externo, e nas condi¢des
locais (politicas de atracao, insuficiéncia de poupanga interna etc.) permitiram a industrializa-
¢ao de paises periféricos, que lograram construir um aparelho produtivo complexo e integrado.
Os investimentos e empréstimos levaram a mudanga na divisao internacional do trabalho. Para
Marini (1977), “el resultado ha sido un reescalonamiento, una jerarquizacion de los paises capi-
talistas en forma piramidal y, por consiguiente, el surgimiento de centros medianos de acumu-
lacién — que son también potencias capitalistas medianas —, lo que nos ha llevado a hablar de la
emergencia de subimperialismo”.

A entrada de capitais estrangeiros aumentou a composi¢ao organica do capital® e, dadas
as condigdes internas (superexploragdo do trabalho e mercado interno estreito) e a propria
funcao da producao (maior uso de capital fixo e menor de capital varidvel), pressionou pela
realizagao do valor em outros mercados externos. Marini (1977) sublinha que:

2 Conceito marxista que designa a raz&o do capital constante (mdquinas e equipamentos, matérias-primas) ao capital
variavel (for¢a de trabalho).
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[...] la industria latinoamericana es incapaz de satisfacerse con el mercado interno
y cuento con limitaciones estructurales para proceder a ampliarlo en forma ace-
lerada. Se le impone, pues, abrirse al exterior, lo que ha convertido la exportacién
de manufacturas en la consigna mas sentida del gran capital extranjero y nacional
en América Latina.

Qu seja, a implantagao de indUstria intensivas em capital e escalas de produgéo eleva-
das num mercado estreito desencadeou a procura de mercados externos ou de uma drea de
influéncia. Emergiram, portanto, subcentros econémicos (e politicos) dotados de relativa auto-
nomia, ainda que subordinados a dindmica imposta pelos grandes centros. Além da composi-
¢ao organica média, outro componente basico do subimperialismo é “el ejercicio de una politica
expansionista relativamente auténoma, que no sélo se acompafa de una mayor integracién al
sistema productivo imperialista sino que se mantiene en el marco de la hegemonia ejercida por
el imperialismo a escala internacional” (Marini, 1977).

O subimperialismo ndo é um fendémeno especifico de uma realidade social e econdmica,
sendo “la forma que asume la economia dependiente al llegar a la etapa de los monopolios v el
capital financiero” (Marini, 1977). E uma forma particular que a economia industrial assume
no marco do capitalismo dependente. Do ponto de vista politico, o aparecimento de subim-
perialismos liga-se a elementos como Estado forte e burguesia com projeto proprio, capaz de
converter seus projetos de expansdo econdmica e politica (interna e externamente) em proje-
tos nacionais (Luce, 2013). Assim, na América Latina, apenas o Brasil reuniu essas condi¢des
claramente.

Embora ndo questione o dominio imperialista per se, pois estaria questionando o pro-
prio capitalismo, a burguesia nacional busca maior autonomia nos marcos da dependéncia,
ou seja, barganha melhores condi¢des nos marcos da dominagdo, como melhores pregos,
acordos melhores, dreas préprias de exploracdo e/ou influéncia etc. sem com isso romper
com a hierarquizacao e/ou configuracgao capitalista existente cuja hegemonia cabe aos pai-
ses desenvolvidos, principalmente os EUA. Por isso, a cooperagdo antagbnica vemn da busca
“por uma autonomia relativa na politica internacional e pelo controle de uma parcela da mas-
sa de valor, de modo a ser uma economia que nao apenas transfere valor, mas se apropria de
valor” (Luce, 2013, p. 139).

Para Luce (2013), nem todos os paises reuniram condigdes de cooperagao antagbnica
e o subimperialismo brasileiro, longe de desaparecer com o fim do padrao industrial diversifi-
cado, assumiu novas formas no novo padrao de diversificagao. Katz (2009, p. 56) afirma que
“las clases dominantes brasilenas pretenden jugar un rol mas visible, pero al mismo tiempo
mas integrado al imperialismo colectivo”. Para Fontes (2013, p. 220), “o Brasil integra hoje um
grupo de paises que ascendeu a uma tal concentragdo de capitais que os impele — ainda que de
maneira subordinada — a incorporar-se ao conjunto dos paises imperialistas”. Zibechi (2012) en-
tende que, face a crise inelutavel da hegemonia estadunidense, existe espago para a ascensao
de novas potencias. O Brasil seria uma poténcia regional em condi¢des de galgar a condigao
de poténcia global. Buscada durante o regime militar e depois abandonada, essa ascensao foi
retomada no governo Lula.
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Independentemente dos matizes, esses autores (Luce, Katz, Zibechi, Fontes) retomam
as proposi¢des de Marini a luz da expansao recente das empresas brasileiras no exterior. Con-
tudo, a retomada e atualizacdo da tese do subimperialismo tem sido rejeitada por diversos
autores. Para Berringer (2013), ndo se pode descurar da dimens&o politica e militar da teoria
imperialista-leninista. A concepgado imperialista desses autores concentra-se prioritariamente
na esfera econdmica e falta uma andlise mais rigorosa da relagao politica entre Estados. Afirma
ainda que, apesar das contradi¢des da expansao das empresas brasileiras, ndo se superpde ao
imperialismo estadunidense e as fragdes burguesas a ele associadas, que exercem papel domi-
nante na regiao e sdo opositoras aos governos progressistas.

Para Senhoras e Vitte (2006, p. 11), a tese de imperialismo brasileiro ndo é conclusiva,
apesar da procura pela hegemonia regional: ‘A lideranga brasileira choca com varios obstaculos
tanto na escala nacional [...] como na escala internacional, pois além dos limites impostos pela
superpoténcia, Estados Unidos, os paises vizinhos na América do Sul temem as tendéncias de
lideranca da mais poderosa nacao do subcontinente”. As questdes internas limitam a capaci-
dade brasileira de influéncia que, face a assimetria social interna, ndo tem recursos or¢amen-
tarios expressivos necessarios a integragao. A expansdo econdmica recente do Brasil ampliou
as assimetrias regionais e desencadeou divergéncias e conflitos entre os governos regionais e o
Brasil (Fiori, 2011, p. 19).

Segundo Fiori (2011), ndo se consolidou no continente sul-americano um sistema inte-
grado e competitivo de economias nacionais e disputa hegeménica entre Estados e economias
nacionais e tampouco um dos seus Estados disputou jamais a hegemonia continental com as
demais poténcias. Nos primeiros anos deste século, os EUA perderam a supremacia ideoldgica
na regido, mas mantiveram poder econdmico e militar. Nesse bojo, aumentou a projegdo eco-
ndmica e diplomatica do Brasil e a China passou a desempenhar papel chave no fortalecimento
e crescimento da regido. Contudo, a partir da crise de 2008, tornaram-se evidentes duas ten-
déncias, a saber o retorno do ativismo diplomatico e militar dos EUA na regido e a desacelera-
¢ao do projeto de integragao regional.

Souza (2013) destaca que os investimentos brasileiros sdo relativos a projetos destina-
dos ao fortalecimento das politicas nacional-desenvolvimentistas de cada pais. Alids, inves-
timentos de igual importancia e com a mesma finalidade tém sido desenvolvidos no Brasil.
Embora as empresas brasileiras estejam envolvidas em grande parte das obras de infraes-
trutura na regido, o BNDES nao € o principal financiador do Conselho Sul-Americano de
Infraestrutura e Planejamento (Cosiplan), que conta com o apoio da Corporacion Andina
de Fomento (CAF), Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID), Fundo Financeiro
para o Desenvolvimento da Bacia do Prata (Fonplata), entre outros. Grande parte dos in-
vestimentos é concessdo direta do BNDES a empresas brasileiras contratadas por governos
nacionais (Berringer, 2013).

Qutra critica diz respeito a imprecisdo de capital financeiro, identificado ao capital ban-
cario local ou ao capital financeiro internacional:

O processo de desenvolvimento capitalista no Brasil ndo logrou a conformagao
do capital financeiro a partir da fusdo entre capital bancario e produtivo [...] a
politica de créditos do BNDES tem respondido, sobretudo, a necessidade de
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harmonizagdo dos conflitos de interesses que atravessam a cupula do Estado,
relacionadas as disputas sobre os rumos da politica econdmica, numa conjuntura
politico-ideoldgica favoravel ao setor produtivo (Souza, 2014, p. 7).

A mesma autora critica a falta de operacionalidade da ideia de composi¢ao organica de
capital para a compreensdo das diferentes formacdes sociais latino-americanas, bem como a
explicacao da crise de acumulagao e expansao atreladas ao subconsumo ou superexploragdo
do trabalho.

Fontes (2009) reconhece a existéncia de sérias objecdes a tese do subimperialismo,
como dependéncia estrutural da economia brasileira, auséncia de poder bélico e fragilidade
militar, além da pequena dimensao das empresas brasileiras frente a suas contrapartes de paises
centrais. Por essa razdo, defende iniciativas coletivas que desencadeiem questdes, interroga-
cOes e pesquisas para validar a tese do subimperialismo. Para ela:

Precisamos de sélido campo de investigagdes e debates sobre a atuagdo imperia-
lista de capitais de origem brasileira, sobre o amalgamento de capitais de diversas
procedéncias (sob o predominio do capital americano) estreitamente associados
com grandes capitais brasileiros e, ndo menos importante, sobre a atuagao do Es-
tado brasileiro neste processo [...]. Sabemos que o tema do imperialismo brasileiro
ainda carece de aprofundamentos rigorosos e intensos, de maneira a enfrentar
dbices e contra-argumentos sdlidos, para além de resisténcias normais que novas
e complexas situagdes envolvem (Fontes, 2009, p. 221).

Nao se pretende esgotar a discussao em torno da tese do subimperialismo, mas trazer
elementos que possam ajudar a reforgar ou refutar o seu uso na interpretagdo da expansao in-
ternacional das empresas e grupos brasileiros no inicio do século XXI. O voo sobre as aborda-
gens mostra certa concordancia em torno de alguns problemas tedricos e empiricos da ideia de
subimperialismo. Em primeiro lugar, subconsumo e superexploragao s&o os principais elemen-
tos utilizados pelos defensores do subimperialismo, quando, na verdade, o fator principal seria
a crise de superacumulacao de capital, inerente e estrutural ao modo capitalista de produgao
(Harvey, 2005). Em segundo lugar, elementos como capital financeiro a la hilferding (fusdo do
capital financeiro com o industrial) e monopolizagdo carecem de maior sustentagdo quando
se considera a economia brasileira, onde nao se forjou inter-relagdo entre capitais bancarios e
produtivos, tampouco todos os setores de controle nacional tém sido marcados por elevada
concentracao e centralizacao.

Entendemos que o fundamento das teorias do imperialismo e do subimperialismo n&o
se restringe apenas as relacdes entre o capitalismo dominante e a economia dependente, com
a transferéncia de valor desta para aquela e com as burguesias de subcentros langando maos
de uma superexploragdo do trabalho e da conquista de uma area de influéncia prépria que lhes
permita compensar o produto excedente que escapou de suas maos. Isso precisa ser com-
provado a luz da condensacgédo de forgas entre classes e fragdes de classes no bojo do Estado
(criagdo de institui¢cdes e politicas de apoio), bem como por meio da andlise das formas setoriais
e espaciais dos investimentos externos e das exportacdes assumidas pelos paises subdesenvol-
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vidos na economia mundial. Ou seja, a aplicacdo de concepgdes abrangentes (subimperialis-
mo) para fendmenos particulares (internacionalizacdo de empresas) exige diversas mediagdes
e comprovagdes factuais.

E necessaria uma compreensio dos interesses de classes e fracdes de classes por tras da
elaboragao das politicas de apoio a internacionalizagdo, uma andlise da real importéancia e im-
pacto dessas politicas para o processo de internacionalizagdo (nimero e valor dos empréstimos
sobre os |IED), o levantamento dos capitais e setores apoiados efetivamente, a mensuragao
dos desembolsos do Estado sobre o conjunto dos IED etc. A fim de reunir dados e informa-
cdes que permitam acatar ou refutar a tese do subimperialismo, acumulamos elementos sobre
o processo de internacionalizagdo de empresas multinacionais latino-americanas, com énfase
nos diferentes ciclos de dilatagdo dos circuitos espaciais das empresas brasileiras, ramos e cir-
cuitos de ramos internacionalizados e papel do Estado.

Contextualizagao dos IED latino-americanos e brasileiros

Os primeiros [ED realizados por empresas situadas na periferia capitalista tiveram
origem na Argentina, em finais do século XIX. A época, o investimento externo esteve con-
centrado no setor agroalimentar e, em menor expressao, no setor industrial (Kosacoff, 1999).
Apds atingir controle relevante de seus respectivos mercados internos, as empresas inicia-
ram um processo de internacionalizagao na producdo e na comercializagdo em paises vizi-
nhos. Com a depressao econdmica nos anos 1930 e seu impacto no modelo agro-exportador
argentino, a dindmica de internacionalizagdo arrefeceu. No Brasil, o primeiro |IED ocorre
durante os anos 1930, com a aquisicao de moinho de trigo argentino pelo conglomerado Ma-
tarazzo, que buscava garantir o abastecimento do mercado brasileiro. Nao obstante, ainda
nao se pode falar numa onda ou ciclo de investimentos brasileiros ou argentinos no exterior
(Santos, 2014).

Chudnovsky e Lopez (2000) defendem a existéncia trés ondas/ciclos de IED latino-
-americanos. A primeira ocorreu entre os anos 1960 e 1970 e a segunda, nos anos 1980. Nos
anos 1990, a maior representatividade dos IED latino-americanos foi considerada uma terceira
onda de investimentos. Casanova (2010), por sua vez, delineia quatro fases de internaciona-
lizagdo: a primeira (1970-1990) foi marcada por timida expansdo dentro da prdpria regiao; a
segunda, nos anos 1990, coincidiu com as politicas de abertura econdmica e se caracterizou
por uma ambig¢ao de maior alcance internacional; a terceira iniciou-se em 2002, com a subida
do preco de matérias-primas; a quarta comegou em 2008, com a queda do Lehman Brothers,
e tem sido marcada pelo retorno aos mercados préximos geogréfica e culturalmente.

Os dados sobre estoques de IED dos paises latino-americanos mostram uma pro-
gressiva perda da importéancia relativa do Brasil, com gradual expansdo da Argentina até
o ano 2000. Desde entdo, a Argentina perdeu importéancia sensivelmente, atingindo niveis
percentuais inferiores aos apresentados nos anos 1980, muito por conta da crise econdémica
por que passou no inicio dos anos 2000. O México exibiu crescimento expressivo até 2005,
com queda recente. O Chile é o caso mais representativo, pois tem exibido um crescimento
a partir dos anos 1990, com dados percentuais significativos quando comparados com sua
importancia no PIB da regido (Tabela 1).
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Tabela 1 — Estoques de IED latino-americanos — 1980-2014
(em US$ milhoes)

pais 1980 (% (1985 (% |1990 (% (1995 % 2000 |% |2005 |% 2010 % | 2014 %
Argentina 5970 |13 |5.921 |12 |6.057 |12 |10.696 |16 |21.14] |20 |23.340 |12 |30.328 |7 35938 |5
Brasil 38544 |83 [39.439 |82 [41.044 |79 |44.474 |65 |51.946 |49 |79.259 |40 |191.349 |44 |316.339 |48
Chile 63 0 116 0 |154 0 12773 |4 [1L154 |11 |22.589 |11 |52.419 |12 |89.733 |4
Colémbia | 136 0 301 I |402 L1027 12 12989 |3 [9.098 |5 (23717 |5 |43.082 |6
Equador I 0 |18 0 |17 0 187 0 252 0 275 0 |55 0 [697 0
Peru 2 0 |38 0 |122 0 |[567 I 505 0 |1047 I 3319 I 14.205 I
Uruguai 171 0 |184 0 |186 0 |186 0 |I38 0 |159 0 |35 0 [428 0
Venezuela |23 0 [165 0 |L221 |2 (3427 |5 |7.676 |7 9429 |5 |19.071 |4 (27349 |4
México 632 (4 |2005 |4 [2672 |5 (4181 |6 8273 |8 |51.782 |26 |110.014 |25 |131.246 |20
total 46.559 [100 |48.238 |100 |52.050 |100 {68.057 100 [102.533 |100 |199.144 |100 |438.543 |100 |{663.970 |100

fonte: Unctad, 2016.

Diversos fatores ajudam a explicar a diminui¢do da importéncia relativa do Brasil. Pri-
meiro, ao tomar medidas pioneiras de liberalizacao das importagdes e aumento da concorrén-
cia internacional, Chile, México e Argentina criaram as condi¢des para que suas empresas se
reestruturassem e adquirissem a experiéncia (know how) necessaria para ingressar no cenario
internacional e competir, regional e globalmente, com multinacionais de paises desenvolvidos
(Chudnovsky; Lopez, 2000; Cuervo-Cazurra, 2007). Segundo, os IED brasileiros mais signifi-
cativos se concentraram no final dos anos 1980 e inicio dos 1990. Terceiro, o mercado brasileiro,
por ser significativamente maior que o chileno e o colombiano, foi eleito como mais relevante
pelas empresas do que o mercado internacional com a abertura econdmica e acirramento da
competicdo (Santos, 2014). Quarto, as dindmicas econdmicas internas, com ciclos de expan-
sdo e retragdo, impeliram a esfor¢cos de manutencgao de market share local ou a venda de ativos.

Essa exposigao sobre os estoques de [ED latino-americanos € importante para a discus-
sdo do subimperialismo na regido. Por ora, interessa-nos reter alguns pontos. Primeiro, com
expansdo de companhias mexicanas e chilenas, apesar do predominio, o importancia do Brasil
vem diminuindo. Segundo, esses paises exibem de média a elevada composigao organica de ca-
pital. Terceiro, em alguns paises cuja economia € pequena, os capitais particulares sao levados,
no seu movimento, a dilatar seus espagos de acumulagao desde o inicio. Quarto, como grande
parte dos IED sdo concentrados na propria regido (Santos, 2014), hd uma disputa intercapi-
talista e sobreposigdo de circuitos produtivos e mercantis. Quinto, direta ou indiretamente,
diversos paises (México, Brasil, Colémbia e Chile, principalmente) atuaram favoravelmente a
internacionalizagao (Iglecias, 2011).

Quanto aos |ED brasileiros, um movimento sistematico de internacionalizagdo ocorreu
a partir de finais dos anos 1960, com sucessivos ciclos subsequentes (Sposito; Santos, 2012).
O primeiro ciclo de IED teve inicio em meados dos anos 1960 e terminou em 1976, no qual a
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Petrobrés foi responsavel pela maior parte deles, com contratos de exploragao de petréleo no
[raque e na Argélia, por conta do abastecimento do mercado interno e da elevagao no prego do
barril no cendrio internacional. Nesse periodo, as empresas privadas Eluma (autopegas), Pao
de Actcar, Marcopolo, Caloi, Gradiente, Tenenge (engenharia) e Copersucar (café) levaram a
cabo investimentos externos (VVells, 1988). Parcela considerdvel dos IED foi destinada a paises
latino-americanos, africanos e do Oriente Médio.

No segundo ciclo, entre 1979 e 1982, os IED triplicaram e estiveram marcados
pela concentragdo em finangas (45%), petrdleo (27,6%) e industria (16%). O papel re-
levante das finangas ligava-se a internacionalizagdo de bancos estatais e privados, cuja
estratégia era captar recursos externos (empréstimos locais e rolagem da divida externa)
e apoiar as exportagdes de empresas na América Latina. Caloi, Gradiente e Petrobras
fortaleceram suas estratégias de internacionalizagdo, ao passo que Villares, Cotia, In-
brac, Cica, Securit, Gerdau e CPRM deram inicio a expansao em outros mercados. Os
[ED foram distribuidos, respectivamente, entre paises desenvolvidos, latino-americanos,
paraisos fiscais e africanos.

Durante os dois ciclos delineados, as razdes que impeliram os capitais particulares a
internacionalizagao produtiva abrangeram as caracteristicas especificas dos produtos (impos-
sibilidade de intercambid-los, como, por exemplo, o varejo), a tropicalizagdo das tecnologias
(adequacdo as realidades locais latino-americanas quanto a escala e ao escopo dos produtos) e
a disponibilidade de matérias-primas. O Estado brasileiro atuou diretamente com a Petrobras
e os bancos publicos, respectivamente, no abastecimento interno e na promogao das exporta-
cdes, mas nao apoiou diretamente a realizacao de |ED privados.

No final dos anos 1980 e inicio dos 1990, surgiu um terceiro ciclo, em que predomina-
ram, respectivamente, os setores financeiro (37%), petrdleo e telecomunicacgdes (29,5%) e
manufatureiro (10%). Nesse ciclo, houve um forte direcionamento de IED a paises vizinhos
e uma maior diversificacao dos investimentos industriais. Petrobras, Gerdau, Inbrac reforcam
sua atuagao internacional e foram acompanhados por novas entrantes, entre elas Cacique,
Clobo, Nansen, Grendene, Hering, Vacchi, Brahma, Incasa, Sharp, Bardella, Brasmotor, Du-
ratex, Itap, Cofap, Sabd e Metal Leve.

Nesse ciclo, por trds dos investimentos, podemos salientar as estratégias de capitaliza-
¢ao das agéncias bancarias no exterior (Dias, 1994), a recessao e a estagnagdo do mercado
interno, a proximidade com o cliente (plasticos para embalagens e autopegas), a melhora das
margens de comercializagao (marcas proprias) e a proximidade com o consumidor final (téxtil
e autopecas), os acordos de licenciamento de marcas e tecnologias (eletrodomésticos), entre
outros (Sposito; Santos, 2012). O Estado brasileiro, diante da crise econdmica, estimulou as
exportacdes, os bancos (Banco do Brasil, Banespa e Banco Real) apoiaram as estratégias de in-
ternacionalizagao e a captagdo de ddlares, ao passo que a Petrobras foi usada estrategicamente
para garantir o abastecimento interno.

A partir de 1993, emergiu um quarto ciclo de IED, voltado a ampliagao das exportagdes,
por conta da desvalorizagdo do real. Até 1995, diante da inflagdo e instabilidade em torno do
crédito, predominaram os investimentos destinados a instalacao de escritdrios comerciais, a as-
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sisténcia técnica e a montagem de produtos. Em torno de 85% dos IED industriais correspon-
deram as atividades de comércio e de distribuicao. Os investimentos produtivos representa-
ram 12% do total (Iglesias; Veiga, 2002), direcionados aos principais destinos das exportagoes,
principalmente EUA (40,0%), Argentina (32,7%), México (7,3%) Chile (3,6%) e Venezuela
(3,6%). Essa concentragdo também refletiu a forga da dimensao regional e da proximidade
geogréfica.

O quarto ciclo coincidiu com as politicas de estabilizacdo e abertura econémicas, que
impeliram as empresas a reestruturar seus core business e se internacionalizar. Para Iglesias e
Veiga (2002, p. 395), “a liberalizagdo comercial reduziu o grau de controle das firmas locais
sobre o mercado doméstico, levando-as a encarar as exportagdes e a presenca nos mercados
externos como uma estratégia permanente”. Ou seja, a internacionalizagdo foi uma reagao
ao acirramento da concorréncia oligopdlica e a necessidade de equalizar as condigdes de com-
petitividade. Algumas linhas de financiamento criadas, como Finamex, do BNDES, e Proex,
do Banco do Brasil, apoiaram as exportagdes, principalmente de produtos duraveis, bens de
capital e servigos de engenharia (Sennes, 2007).

Os dados dos primeiros anos deste século sdo bastante errdticos, marcados por osci-
lagdes que nao permitem afirmar, categoricamente, a constituigdo de um quinto ciclo. Antes
da crise econdmica, o mercado interno levou os grupos a alavancarem projetos domésticos
e diminuirem o apetite por ativos no exterior. Com a crise, ndo sé o mercado interno mas o
externo também impactaram direta e negativamente nos [ED. Os estoques de investimentos
estao distribuidos da seguinte maneira: servigos (57,4%), agricultura, pecudria e extragao mi-
neral (33,1%) e industria (9,5%). Os estoques estao distribuidos em paises como Austria, com
US$ 47,3 bilhdes (23%), lhas Cayman, com US$ 32,1 bilhdes (16%), Holanda, com US$ 20,8
(10%), llhas Virgens Britanicas, com US$ 16,2 (8%), Bahamas, com US$ 12,9 (6%), Espanha,
com US$ 11,2 bilhdes (6%), e EUA, com US$ 10,3 (5%).

O predominio dos paraisos fiscais e do setor tercidrio deve-se a dois fatores inter-relacio-
nados. Primeiro, os principais investidores tém holdings em paraisos fiscais, a fim de contornar
os impostos sobre seus lucros e manejar facilmente os capitais para outros mercados. Segundo,
os IED promovidos pelas holdings — que buscam a participagdo e/ou controle aciondrio em
outras empresas — sao classificados como sendo servigos financeiros, técnicos, administrativos
etc. entre companhias (Sposito; Santos, 2012). O processo de internacionalizacao recente tem
sido caracterizado pelo avango de grupos e empresas em ramos altamente monopolizados, em
resposta ao acirramento da concorréncia oligopdlica.

As linhas de crédito oferecidas as exportagdes (BNDES-Exim, Proex equalizagao, Pro-
ex financiamento etc.) continuam sendo politicas relevantes de apoio a internacionalizagao das
empresas brasileiras, principalmente bens de capital e, menor importancia, servigos de engenha-
ria. O elemento novo € a atuagao direta do Estado visando suportar a expansao multiterritorial
das empresas brasileiras, por meio da reorientagao estratégica do BNDES, que criou linha de
crédito especifica para investimentos externos e outras estratégias (subscricao de a¢des, apoio
a concentragao e centralizacdo de capitais domésticos, criacao de filiais no exterior para captar
recursos e prospectar mercados etc.).
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Contudo, durante todos os ciclos de internacionalizagdo, o papel do Estado foi indireto,
com predominio da Iégica de acumulagédo de capitais — portanto, [dgica de mercado — e de fa-
tores como bens no tradables (varejo), adaptagao tecnoldgica para mercados de igual tamanho
e nivel de desenvolvimento (learning by doing), crise econdmica e queda da procura agregada
(bens intermedidrios, bens de capital e construgao civil, por exemplo), abertura econémica e
acirramento da concorréncia oligopdlica, inter alia. Resta-nos, no entanto, saber qual o impac-
to da atuagdo do BNDES no processo de internacionalizagdo produtiva, questdo que procura-

mos responder no préximo tdpico.

O BNDES e as linhas de apoio a internacionalizacao de empresas

brasileiras

O BNDES cumpriu papel importante na consolidagdo da indUstria brasileira, sobretu-
do de bens de base, nos anos 1950, e bens de capital, no inicio dos anos 1970. A instituigao
também participou da formulagdo e execugdo do Plano de Metas e do Il Plano Nacional de
Desenvolvimento (PND). Até meados dos anos 1960, grande parte de seus desembolsos foi
destinada a empresas estatais, com reorientagdo nos governos militares, que deram énfase a
empresas privadas. Entre os anos 1980 e 1990, o banco sentiu a crise econdmica e a incapaci-
dade de manutengao do Estado desenvolvimentista, cabendo ao BNDES o papel de gestor da
privatizagdo e de fomentador da insercao das empresas locais no comércio internacional. No
final do governo FHC, o banco passou por uma nova reorientagdo estratégica, que foi fortale-
cida e aprofundada nos dois governos Lula.

Durante os primeiros anos deste século, com a mudanca no seu estatuto social,® o ban-
CoO assumiu uma posigdo importante na concentragdo e centralizagdo de capitais (formagao
de campedes nacionais), atuou diretamente na subscricao de capitais em bolsa de valores de
empresas nacionais e apoiou a realizagao de investimentos. O BNDES foi uma das instituicdes
que participaram da retomada da elaboracéo e execucao de politicas industriais nos primeiros
anos do século XXI, particularmente da Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio Exterior
(PITCE), Politica de Desenvolvimento Produtivo (PDP) e Plano Brasil Maior (PBM) (Carva-
lho Junior, 2005; Silva, 2016; Santos, 2016).

A partir de 2003, o banco exibiu um crescimento significativo dos desembolsos.
Entre os anos 2003 e 2015, os empréstimos elevaram-se de R$ 33,5 para R$ 135,9 bilhdes
(Gréfico 1).

3 ODecreton. 4.418, de 11 de outubro de 2002, no art. 9°, estabelece o papel do banco de fomento na internacionalizagao
produtiva. O inciso Il enfatiza que o BNDES poderia financiar investimentos realizados por empresas de capital nacional
no exterior, sempre que contribuam para promover exportagoes. O Inciso 11l estabelece que o banco poderia financiar e
fomentar a exportagdo de produtos e de servicos, inclusive servicos de instalagao, compreendidas as despesas realizadas no
exterior, associadas & exportacdo (grifos nossos).
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Grafico 1 — Desembolsos totais do BNDES - 2000-2015
(em R$ bilhoes)
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fonte: BNDES, 2016.

Os empréstimos exibiram queda apenas em 2011 e 2015, quando a economia brasileira
enfrentou desaceleragdo econdmica, por conta da crise econémica internacional. De fato, a crise
financeira internacional estava delineada desde finais de 2007, mas, com o uso anticiclico do ban-
co, o pais apenas foi afetado fortemente pela crise em 2011. O esgotamento da politica anticiclica
ficou evidente a partir de finais de 2014, com descompasso nas contas publicas e adogdo de uma
politica monetdria e fiscal ortodoxa, que levou a uma diminuigdo dos desembolsos em 2015.

As principais linhas de financiamento da instituicdo sdo Financiamento a Empreendimen-
tos Finem, para ampliagdo e modernizacéo, e Financiamento de Méquinas e Equipamentos (Fi-
name), linha para a produgdo e aquisicao de bens de capital, informatica e automagao. Com
oscilagdes e em igual importancia, estaio BNDES Exim (apoio a exportagdo), BNDES Automa-
tico (fornecimento de crédito de baixo valor, até 20 milhdes de reais), Cartao BNDES e Finame
Agricola. As linhas que mais ampliaram a oferta de crédito foram, respectivamente, Finem e
Finame. A finalidade do BNDES Finame € oferecer financiamento para a produgao e aquisigao
de méquinas e equipamentos nacionais. Financia investimentos superiores a 20 milhdes de reais,
de forma direta ou indireta, e apresenta diversas linhas de financiamento para vérios setores.

O BNDES Exim figurou entre as principais linhas de financiamento até 2006 e, desde
entao, passou a oscilar recorrentemente, com crescimento menor que Finem e Finame. Outras
linhas (Cartao BNDES — crédito rotativo pré-aprovado voltado a MPME para a aquisi¢do de
bens e insumos, BNDES Automético e BNDES Finame Agricola — investimentos relativos a
produgdo e a comercializagdo de méaquinas, implementos agricolas e bens de informatica e au-
tomacao destinados a produgao agropecuadria) também superaram o BNDES Exim. Nota-se,
assim, uma estagnacao de linhas de crédito voltadas diretamente ao exterior e um aumento
daquelas voltadas a ampliagdo e modernizagdo produtiva (no campo e na cidade) no territério
nacional (Gréfico 2), visando adensar a cadeia produtiva e aumentar a competitividade.
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Grafico 2 — Desembolsos do BNDES por linhas de financiamento —

2000-2015 (em R$ bilhoes)
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fonte: BNDES, 2016.

Contudo, apesar do aumento dos desembolsos as micro e pequenas empresas (BNDES
Automatico, BNDES Microcrédito), as médias e grandes respondem por quase 80%. Os proje-
tos de longo prazo e grande porte abrangeram a maior parte dos empréstimos, seguidos pelos de
menor porte, apoio a exportacao e atuagao no mercado de capitais. Trata-se, pois, de continuidade
de histdrica atuagdo em favor de grandes grupos econdmicos e alguns setores prioritarios (Farias,
2013). Nos dltimos anos, os desembolsos destinados a industria se concentram em ramos marca-
dos por elevadas economias de escala e de capitais como equipamentos de transporte, produtos
alimenticios, celulose e papel, metalurgia, maquinas e equipamentos, petrdleo e derivados etc.

O BNDES tem tido um papel de destaque na concepgao e operacionalizagdo da con-
centragdo e centralizacdo de capitais, Santos (2015) e Sposito e Santos (2012) demonstram
que o banco adotou uma politica de conglomeracgéo de capitais, a fim de fomentar o surgimento
de campedes nacionais em setores considerados estratégicos no aparelho produtivo nacional,
como petroquimica, celulose e papel, farmacos, alimentos, tecnologia da informagao, teleco-
municagdes, agucar e dlcool. Santos (2015) e Arbix e Caseiro (2012) mostram quais empresas
foram apoiadas com fusdes e aquisicdes, empréstimos e subscricao de capitais.

Visando a internacionalizacdo das empresas, o estatuto social da instituicio financeira
foi alterado com a insercao de trés incisos no art. 9.% Essas mudangas no estatuto social refle-

4 Il — financiar a aquisigdo de ativos e investimentos realizados por empresas de capital nacional no exterior, desde que
contribuam para o desenvolvimento econdmico e social do Pais (Decreton. 6.322); VI—contratar estudos técnicos e prestar
apoio técnico e financeiro, inclusive ndo reembolsavel, para a estruturagao de projetos que promovam o desenvolvimento
econdmico e social do Pais ou sua integragdo a América Latina (Decreto n. 6.322); VIII — Utilizar recursos captados no
mercado externo para financiar a aquisicao de ativos e a realizagio de projetos e investimentos no exterior — por empresas
brasileiras, subsididrias de empresas brasileiras e empresas estrangeiras cujo acionista com maior capital votante seja, direta
ou indiretamente, pessoa fisica ou juridica domiciliada no Brasil — e adquirir no mercado primério titulos de emissao ou de
responsabilidade das referidas empresas (Decreto n. 7.635). Essa alteracdo foi resultado de vérias discussdes dentro do
banco, que levaram ao amadurecimento da ideia que os IED podem aumentar ndo sé as exportacdes de bens e servigos,
mas também a produtividade das empresas, o up grade tecnoldgico e catch up em relacdo as economias mais desenvolvidas.
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tiram na instalagao de filiais no exterior, para apoiar as empresas com capitais, diagndstico de
mercados e iniciativas de integracdo regional. Em Londres, o BNDES Limited foi criado para
participar do ingresso aciondrio de outra empresa, captar recursos no mercado e nas agéncias
financeiras e fornecer a empresas informagdes sobre o mercado global. A filial de Montevidéu
visa fomentar projetos de integragdo regional. Por fim, em Johannesburgo, a filial fornece in-
formacdes sobre modalidades de financiamento a exportagdo de bens e servigos brasileiros e
sobre os instrumentos de apoio a internacionalizacdo produtiva nos paises africanos.

Além disso, para dar suporte a internacionalizagdo produtiva e a integragdo regional,
o BNDES assinou diversos acordos: em 2004, firmou parceria com o banco estatal chinés
China International Trust and Investment Corporation (CTIC), para investir em projetos de
infraestrutura ferrovidria e portudria na América do Sul; em 2008, assinou memorando com a
chilena Corporaciéon de Fomento (Corfo), para criar instrumentos comuns de apoio as peque-
nas e médias empresas e aumentar os |ED brasileiros, em 2012, assinou um memorando de
entendimento com o African Development Bank e o Development Bank of Ethiopia, visando
apoiar empresas brasileiras no continente africano.

Apesar de haver perdido importéncia no conjunto dos desembolsos (Gréfico 2), a linha
BNDES Exim é estratégica porque estd relacionada a promogao das exportagdes brasileiras,
atuando tanto no fortalecimento da producao em territdrio nacional voltada as exportagdes
quanto no financiamento a aquisicdo de empresas e governos estrangeiros para que comprem
produtos nacionais, ou seja, pelas linhas de pré-embargue (recursos para compra de insumos,
contratagdo da mao de obra e produgdo de bens a serem exportados) e de pds-embarque
(apoio a comercializagdo do produto final), de forma direta ou indireta.

Os desembolsos totais da linha pds-embarque nao se alteraram profundamente no perio-
do, embora haja interlidios de queda. O que ocorreu, de fato, foi a perda de importéancia dos bens
de capital (Grafico 3). Entre 2007 e 2012, aumentou substancialmente o financiamento a expor-
tacdes relativas a obras de infraestrutura e, desde entao, verifica-se uma tendéncia a diminuicao.

Grafico 3 — Desembolsos BNDES Pés-embarque das exportagoes
financiadas por categoria de uso — 2000-2015 (em R$ milhoes)
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fonte: BNDES, 2016.
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Ao longo do periodo, os desembolsos totalizaram cerca de US$ 32,5 bilhdes, distribui-
dos no continente americano, na Africa e na Europa (Mapa 1). Esses paises responderam por
quase 80% de todos os desembolsos. Nos EUA e na Holanda, predominaram as exportagdes
de bens de capital e de consumo durdveis. Nos demais paises, as obras de infraestrutura tém
ligeira vantagem sobre os bens de capital.” Na América Latina, prevalecem os principais par-
ceiros comerciais do pais (Argentina e Venezuela). Apesar das novas frentes abertas em Mo-
cambique, Gana, Guiné Equatorial e Africa do Sul, os empréstimos continuario concentrados
em Angola com a assinatura de linha de crédito de US$ 2 bilhdes para os anos de 2013 a 2016.
E a quinta linha de crédito negociada com Angola desde 2006, totalizando US$ 5,2 bilhdes.

Mapa | — Distribuicao espacial da linha BNDES Exim — 2000-2015
(em USS$ bilhoes)
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O\ Fonte: BNDES, 2016.

Org: Leandro Bruno Santos, 2016.

Os desembolsos totais correspondentes a obras de infraestrutura atingiram US$ 10,4 bi-
lhoes, sendo US$ 4,8 bilhdes para a América do Sul, US$ 3,5 bilhdes par a Africae o restante,
US$ 2,1, para a América Latina (exceto a América do Sul). O financiamento de exportacdes
de obras de infraestrutura ao continente africano teve inicio em 2007. Segundo Kraychete e
Cristaldo (2013), até 2010, os desembolsos destinados a América do Sul foram alocados na
construgdo de obras de infraestruturas internas de cada pais, sem vinculagdo direta com o
conjunto das obras presentes no projeto Iniciativa para a Integragao da Infraestrutura Regional
Sul-Americana (IIRSA). Sé nos dltimos anos rodovias da [IRSA foram apoiadas pelo BNDES
no Peru e na Bolivia (Tabela 2).

5 Na realidade, as obras e os bens de capital nesses paises sdo segmentos interdependentes, porque os contratos exigem
compra de maquinas e equipamentos brasileiros.
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Tabela 2 — Projetos financiados pelo BNDES na América
Latina (a partir de US$ 50 milhoes) — 2007-2014

pais projeto(s) valor
Argentina TGS — Gasoduto San Martin 200
Albanesi — Gasodutos 279
Segundo aqueduto para o interior do Chaco 165,0
Bolivia Rodovia Potosi — Tupiza — Villazén 67,2
Rodovia Pavimentacién Potosi — Tarija 89,9
Chile Ampliagdo metrd de Santiago 208
Colémbia Ferrovia Del Carare 650
Cuba Porto Mariel 682
Expanséo dos aeroportos José Marti, Santa Clara e Holguin | 150
Equador Hidrelétrica San Francisco 2429
[rrigacdo Manabi 113
Hidrelétrica Manduriacu 90,2
Irrigagao Tabacundo 64
Guatemala Reabilitagdo e ampliacdo da Rodovia Centro Americana 280
Honduras Lotes | e Il de corredor logfstico 145
Paraguai Rota 10 7
Peru Rodovia Interoceénica Sul 420
Republica Dominicana Reconstrugao da Estrada CIBAO Sur 200
Construgéo do corredor ecoldgico Pontezuela 200
[rrigagdo na Provincia de AZUA 71,9
Corredor vidrio Norte-Sur 114
Projeto Propdsito Mdltiplo Grande 249,5
Aqueduto Hermanas Mirabal 50
Reconstrucao da Rodovia El Rio 50
Rodovia Bavaro-Uvero Alto-Miches-Sabana De La Mar 185
Corredor Viario Duarte 101
Construgcao da UHE Palomino 50,6
Construgao de aqueduto 50,3
Central Hidrelétrica Pinalito 88,1
Construcao da UHE Las Placetas 6l
Construgao de aqueduto 72
Venezuela Hidrelétrica La Vueltosa 121
Linha 4 — Metro Caracas 107,5
Linha 3 — Metro Caracas 78
Implantagéo de estaleiro 637,9
Usina Sidertrgica Nacional 865,4
Construgao da linha Il do Metrd de los Teques 521,8
Linha 5 — Metro de Caracas 219,3

fonte: BNDES.
organizagao: Leandro Santos, 2015.
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Ha uma concentragdo nos desembolsos da linha pds-embarque em poucos segmen-
tos e grupos econdmicos. Dados disponibilizados por empresas exportadoras, no periodo de
2009 a 2015, indicam empréstimos totais de US$ 15,4 bilhdes, distribuidos entre Embraer, com
US$ 6,8 bilhdes (44%), Odebrecht, com US$ 6 bilhdes (39%) e Andrade Gutierrez, com va-
lores préximos a | bilhdo (6%). Juntos, responderam por 89% de todos os desembolsos, com
predominio de obras de infraestrutura e avides. Por se tratar e de bens e servigos estratégicos e
necessitarem de prazos ou coberturas de risco nao disponiveis no mercado privado (Catermol,
2010), tais segmentos tém sido estimulados pelo banco.

Al internacionalizacao das construtoras nao é um processo recente e, além disso, o setor
ndo contou com o apoio direto do Estado em outros momentos. Datam dos anos 1960 as pri-
meiras iniciativas, muito por conta da desaceleracao das obras publicas, que se concentraram
na América Latina e na Africa, regides onde a concorréncia era menor e onde foram usadas
tecnologias apropriadas a realidade local. Atualmente, os bens e servigos de engenharia expor-
tados pelo Brasil respondem por 2% do mercado internacional e 18% do latino-americano. A
participagdo direta do Estado no financiamento € pequena em relagdo ao total e a atuagdo dos
paises desenvolvidos. Também € importante mencionar que a atuagao do BNDES no conjunto
das obras da [IRSA € pequena.

Por tratar-se, como vimos, de um fendmeno que data dos anos 1960, o processo de
internacionalizagao envolve diversos grupos e empresas e ndo sdo todos que desfrutam de
apoio direto do BNDES na forma subscricao de capitais, suporte a compra de ativos exter-
nos ou participagao acionaria. Os principais capitais brasileiros (construtoras, frigorificos etc.)
apoiados foram os maiores financiadores de campanhas eleitorais e, face a manutengao das
politicas macroecondmicas de cunho neoliberal, podem ter acentuado o conflito de fracdes de
classes no bojo do Estado. Nessa linha, Souza (2012, p. 12) defende que “o desenvolvimento
internacionalizado estd mais para formula politica de equalizagao dos conflitos de interesses
que atravessam a cupula do Estado do que orientado por um plano estratégico de desenvol-
vimento”. Lazzarini (2011) procurou mostrar as relagdes entre financiamento de campanhas
eleitorais vitoriosas e beneficios diretos e indiretos as empresas financiadoras (subsidios, acesso
ao crédito, regulacao favoravel etc.)

E inegavel que muitas empresas contam com financiamento do BNDES para expanséo
e consolidagéo interna, configurando apoio indireto via consolidagao, e apoio de agéncias de
prospeccao de mercados. Mas podemos afirmar que existe uma politica coordenada de supor-
te a internacionalizagdo dos capitais particulares brasileiros? Para Sennes e Mendes (2009, p.
[57), "néo se observam ainda agdes coordenadas para a definicao de estratégia nacional sobre
o assunto, nem a estrutura de politicas publicas que poderiam apoiar tal estratégia”. Para eles,
temos “uma série de iniciativas pontuais, € por vezes ad hoc, ndo permite que se conclua pela

)

existéncia de uma politica delineada de internacionalizagédo de empresas brasileiras” (Sennes;
Mendes, 2009, p. 172).

Durante a maior parte da internacionalizacao produtiva, as empresas realizaram a ex-
pansao visando atender aos imperativos da ldgica de acumulagao ampliada do capital, desvin-
culadas de uma légica territorial. SO recentemente surgiram iniciativas ad hoc e desarticuladas
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com o objetivo de estimular e sustentar esse processo. Recorrentemente, crises econdmicas
internas, acirramento da competicdo, superacumulagdo de capital, luta de classes etc. impeli-
ram os capitais particulares brasileiros a deslocamentos temporal e espacial (ajuste espacial) e
a solugao externa, conforme teoriza Harvey (2005), mas faltam elementos para afirmar que
esses processos se converteram em lutas econdmicas, politicas ou militares entre Estados-
-Nagdes latino-americanos, particularmente no caso brasileiro.

A aplicacdo da tese do subimperialismo enfrenta dbices factuais como irrelevancia dos
IED apoiados pelo Estado no conjunto de investimentos no exterior, auséncia de politica de
apoio a internacionalizagdo durante a maior parte dos ciclos de expansao das empresas brasilei-
ras no exterior, desmantelamento do recente arranjo institucional (o BNDES fechou todos os
escritdrios no exterior e paralisou todos os desembolsos da Finem internacionalizagdo e Exim
para obras em outros paises), criado para estimular a internacionalizagao, perda relativa grada-
tiva de importancia do Brasil nos fluxos de IED na América Latina e ampliagcao percentual de
Chile e Colémbia.

Ao invés de subimperialismo, entendemos que classes e fragdes de classes com atuacao
na industria tiveram, durante o governo de Luis Indcio Lula da Silva, maior margem de ma-
nobra para pressionar a elaboragao de arranjo institucional e politicas que azeitassem a ldgica
metabdlica de acumulacao. Nao sé a desarticulagdo das politicas, mas os volumes e empresas
envolvidas e o seu répido desmantelamento mostram a dificuldade de configuragao de uma 16-
gica territorial que implique um aumento da influéncia do Estado brasileiro na América Latina.
Esses elementos implicam sérios dbices a explicagao dos IED brasileiros pela tese do subimpe-
rialismo tout court.

Consideragoes finais

Nos anos 1970, os primeiros sinais de esgotamento da industrializagdo por substituigdo
de importagdes estavam evidentes para as maiores economias da regido, sobretudo Brasil e
Meéxico. Anteriormente, Argentina e Chile jd haviam enfrentado problemas semelhantes. Fa-
tores internos (aumento dos riscos e do capital/produto na transigdo das industrias leves para
as mais dindmicas e complexas, dificuldade de atrair capital externo para compartilhar tecnolo-
gia, incapacidade de internalizar as novas formas de produgao e organizagéo da Il Revolucao
Industrial, pouca inser¢ao nos fluxos de comércio, aumento das tensdes entre classes sociais
etc.) e externos (crise do petréleo e da divida externa, fortalecimento do ddlar e subida dos
juros) levaram a exaustao do modelo.

Paises com estrutura industrial consolidada, como Brasil, Argentina e México, apela-
ram para o mercado externo nao apenas da regido, mas principalmente dos paises centrais, e
adotaram diversas politicas de suporte as exportagdes (créditos e draw back, por exemplo). O
empenho de realizagao do valor no exterior ndo foi exclusivamente brasileiro, mas de todos os
paises com aparelho produtivo consolidado. A estratégia foi reforgada pelos ajustes impostos
pelo Fundo Monetério Internacional (FMI) nos anos 1980, cuja cartilha pregava contragao
econdmica interna e esforgo exportador. E nesse bojo que emerge a teoria do subimperialismo
como sendo uma etapa das economias dependentes que conhecem a formacao de monopdlios
e 0 aumento da composigdo organica do capital.
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A época, as empresas latino-americanas ja ensaiavam os primeiros movimentos de
IED, por uma série de razdes (tamanho do mercado, adaptacao tecnoldgica, estrutura da
indUstria, crises econdmicas, proximidade do cliente, melhoria das margens de comerciali-
zacao, crise do Estado desenvolvimentista etc.). Exceto para os casos de atuacao direta do
Estado visando o abastecimento interno de petréleo e a captacao de capitais para rolagem
da divida, a dilatagdo dos espacos de acumulagdo das empresas respondeu aos reclamos
de acumulagdo ampliada do capital, descompassada, portanto, de uma ldgica territorial de
ampliacao de poder. Esses aspectos atinentes as estratégias de realizagao e geragdo de valor
no exterior, somados aos mencionados antes (forga hegemonica dos EUA, falta de interpe-
netragdo entre capital bancario e industrial, subconsumo etc.), dificultam a ampla aceitagdo
da tese do subimperialismo brasileiro.

Neste século, os grandes projetos de infraestrutura visando a integragdo regional e
a criacdo de linhas especificas pelo BNDES de apoio a internacionalizacdo levaram a re-
tomada dessa tese, mas dados sobre IED demonstram uma perda de importéncia do Brasil
na regiao e um aumento do Chile, do México e da Coldmbia, respectivamente. A origem
da maior parte dos financiamentos de projetos vinculados a [IRSA s3o as instituicdes CAFE
BID e Fonplata, com pequena participagado do BNDES. Por Ultimo, mas ndo menos impor-
tante, poucas empresas multinacionais brasileiras desfrutaram de subscrigao de capitais ou
linhas de financiamento para aquisi¢do de ativos externos, além do fato de que a proporgdo
de obras financiadas pelo banco é muito pequena no conjunto da carteira de projetos das
construtoras no exterior.

As politicas ad hoc adotadas recentemente pelo Estado brasileiro estdo relaciona-
das, no plano externo, as margens de manobra proporcionadas pelas debilidades ideoldgica
e econdmica do poderio hegemdnico estadunidense e pela ascensdo da China e seu apetite
por commodities e, no plano interno, a mudangas na composi¢cao do bloco de controle do
Estado, em que pese a continuidade da politica neoliberal, a burguesia interna pressionou
por politicas favordveis — politicas industriais, protecao do mercado interno, apoio politico e
econdmico a exportagdes, linhas de crédito voltadas a internacionalizagdo produtiva etc. Re-
centemente, a crise estrutural do capitalismo e a perda de dinamismo importador da China,
no plano externo, e a crise fiscal do Estado brasileiro e tensdes de classes no bojo do Estado,
no plano interno, deram inicio ao solapamento do arranjo institucional e politico de apoio a
internacionalizacao.
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