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CAPITULOS

Captacédo de Recursos Externos — \ED - Paraiba/Brasil
Setores de Eletrificacdo e Intermediacéo Financeira

Introducéo e ConsideragcBes Metodoldgicas

A pesquisa aqui apresentada foi estimulada, ao longo da elaboracéo
deste trabalho, quando os dados e/ou informagbes mais gerais permitiram
deduzir que a insercao do Brasil na economia globalizada tem como um dos

seus principais elementos o Investimento Externo Direto — IED.

A leitura sistematica dos indicadores econdmicos, especificamente
referentes a década de 90, elucida, como ja foi destacado ao longo deste
trabalho, que, a partir de 1995, ocorre uma mudanca de tendéncia envolvendo
este tipo de investimento (IED). Tal fato pode ser constatado através da

ampliacdo extraordinaria do seu fluxo.

A hip6tese que se delineou a partir desta constatacdo foi a de que o
capital, sob esta forma de investimento, tem sido atraido para o Brasil, nos
ultimos anos, principalmente pela construcdo de um ambiente favoravel ao
investidor externo, através de programas de governo, tais como o PND e o
PROER, além do cenéario de estabilidade monetaria instalado no pais pos
Plano Real. Agregue-se ainda a adesdo do Brasil as regras do jogo

internacional, com consequente adequacdo das politicas macroecondémicas
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efetivadas durante a década (desregulamentacdo, privatizagbes, saneamento
de empresas deficitarias, emendas constitucionais etc.), cujos resultados mais
palpaveis se expressam na construgdo de mecanismos que favorecem a
entrada do capital externo, para nao perder o "bonde da histéria”, evitando a

via da excluséo, vastamente utilizada nesta fase de capitalismo global.

A citacdo a seguir € um exemplo da dimensédo do processo de excluséo,

gue caracteriza esta fase da acumulacéo de capital:

“Das 42 economias de baixa renda em 1970, 19 tinham zero de

investimento estrangeiro liquido. Em 1990, os investimentos
estrangeiros diretos haviam perdido todo o interesse em 26. O
capital mundializado, com sua grande e crescente mobilidade,
seleciona sua aplicacdo segundo critérios que excluem essas
economias.” (Hobsbawm,1997:412)

Identificou-se, ainda, que 0s recursos externos captados sob aquela
forma encaminharam-se preponderantemente para o setor Servicos e neste
destacaram-se, como maiores catalizadores, os segmentos da Energia Elétrica

Telecomunicacdes e Intermediacéo Financeira.

Considerando as possibilidades reais de efetivar uma investigacéo
empirica, sobre o assunto, restringiu-se area de atuacdo desta pesquisa a um
dos Estados do Brasil — a Paraiba —,como ilustracdo do processo mais amplo,

gue vem ocorrendo com especial vigor apés 1995, em nivel nacional.

Para tanto, ap6s sondagem inicial nhas empresas dos ramos acima
citados, foram delimitados para analise os segmentos da Energia Elétrica e da

Intermediacdo Financeira, cuja base da privatizacdo e/ou processo de
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fus@o/aquisicao transfronteirica estd relacionada aos condicionantes PND e
PROER, respectivamente. A exclusdo do segmento das telecomunicacdes
deu-se em virtude da verificacdo de que as empresas ligadas a este, no Estado
da Paraiba, embora tenham sido privatizadas, ndo registraram participacao

significativa do capital externo no processo.

O universo, objeto de estudo da pesquisa, constituiu-se de: a) duas
empresas distribuidoras de energia elétrica — a CELB (Companhia Energética
da Borborema) de carater municipal, situada no municipio de Campina Grande
— e a SAELPA (Sociedade Anbnima de Eletrificacdo da Paraiba), situada na
capital do Estado,ambas responsaveis pela distribuicdo de energia elétrica na
Paraiba, cujos processos de privatizacdo' ocorreram no periodo pés 1995,
dentro das normas estabelecidas pelo PND —, em sua parte, que disciplina a
venda de participacOes, através de oferta publica em leildo e que captou
recursos externos, no processo; e b) cinco bancos de origem estrangeira —
ABN AMRO Real Bank; Sudameris; Banespa Santander; Bilbao Viszcaya e
HSBC —, que atuam através de dezesseis agéncias, nas duas maiores cidades
da Paraiba (Jodo Pessoa — a capital, com aproximadamente um milhdo de

habitantes — e Campina Grande, com cerca de quatrocentos mil habitantes).

Todos esses bancos, a excecdo do Banespa, que foi federalizado e
posteriormente privatizado, participaram de processos de fusfGes/aquisicoes

transfronteiricas, no periodo aqui destacado.

! A CELB foi privatizada em novembro de1999 e a SAELPA em novembro de 2000.



Capitulo 5 - Captagao de Recursos Externos — IED — Paraiba/Brasil — Setores de Eletrificagio e 228
Intermediacéo Financeira

Considerando que o universo permitiu a pesquisa em sua totalidade,
foram utilizados dois instrumentos basicos para a investigacdo: 1) a imprensa
especializada no assunto (seja ela falada, escrita ou eletronica), que permitiu a
reconstrucao do pano de fundo sobre o qual se desenvolveram 0s processos; e
2) a captacdo direta de dados e informacgdes, através de um questionario
(copia em anexo) aos dirigentes destas empresas, cujas informacoes,

posteriormente, foram complementadas através de entrevistas.

Os dados e informacbes obtidos em 85,7% dos questionarios
efetivamente respondidos foram tabulados e submetidos a analise, cujo
suporte referencial encontra-se nos capitulos anteriores, enquanto que esta

constitui o capitulo que se segue.

5.1 Processos de privatizagGes na Paraiba— CELB e SAELPA

5.1.1 OCasoda CELB

Os processos de venda das duas distribuidoras de energia elétrica, em
analise ocorreram através de oferta publica de participacbes, em leilbes,
obedecendo aos critérios estabelecidos para aquele tipo de procedimento,

guando da extensao do PND, pelos governos estaduais e municipais.

A primeira delas, inicialmente denominada Companhia de Eletricidade
da Borborema (CELB), foi criada pela Lei Municipal nimero 61, de 08 de

setembro de 1966, como Sociedade de Economia Mista. Em 1997, sua
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denominagéo passa a ser Companhia Energética da Borborema, mantendo a
sigla CELB, mas ampliando suas possibilidades de abrangéncia, uma vez que,
a partir de entdo, a empresa poderia distribuir outras formas de energia, como,

por exemplo, a energia térmica.

Esta empresa, sediada no municipio de Campina Grande, no interior do
estado da Paraiba, possui como area de concessao os distritos campinenses
de Galante e S&do José da Mata, além dos municipios de Campina Grande
(90% dos consumidores concentram-se neste municipio), Massaranduba,

Lagoa Seca, Queimadas, Boa Vista e Fagundes.

Até ser privatizada, esta unidade de distribuicdo de energia elétrica
possuia a seguinte composicao acionaria: 81,42% do total do capital social sob
o dominio da Prefeitura Municipal de Campina Grande; 1,22% pertencente a
Eletrobras; e o restante, 17,36% a, Outros, perfazendo um total de 111.645.185
(cento e onze milhdes, seiscentos e quarenta e cinco mil, cento e oitenta e

cinco) acdes, entre ordinarias e preferenciais.

Dispondo de duas linhas de transmissdo com extensdo total de 2,2
quilébmetros, a CELB opera através de cinco subestacfes, trés pertencentes a
CHESF: Campina Grande |, com poténcia de 35 MVA; Campina Grande Il, com
poténcia de 30 MVA,; e Bela Vista com poténcia de 25 MVA. A quarta
subestacdo Bela Vista, com poténcia de 5 MVA, pertence a SAELPA e é
operada pela CELB. A quinta, Unica pertencente a CELB, a do Catolé, é
totalmente digitalizada e operada a distancia, de forma remota, através de um

computador.
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A empresa, administrativamente e financeiramente saudavel, possui
indice de confiabilidade acima dos encontrados para as demais que operam na
regido Nordeste. Em 1998, ano em que se iniciou 0 processo posteriormente
efetivado em privatizacdo, a CELB exibiu vendas de 449.068 MWh, que
significaram crescimento de 27,9% em relagdo ao ano imediatamente anterior.
A receita com as vendas de energia e servicos foi de R$ 45,09 milhdes,
superior 19,5% a registrada no ano imediatamente anterior, 0 que dava

mostras das potencialidades e expectativas positivas em relacdo a empresa.

E importante salientar que a decisdo de privatizar a CELB n&o se
respaldou em dificuldades de ordem, nem operacional, nem administrativa,
nem tampouco financeira, mas, sobretudo, na adesédo do governo municipal de
Campina Grande aos principios postos no PND, como fica explicito na
justificativa para privatizacdo, constante do Edital de Licitacdo da CELB, a

saber:

“A privatiza¢cdo da CELB, enquadra-se nos objetivos da politica
estabelecida pelo Municipio, pois transfere a iniciativa privada a
prestacdo de Servico Publico de distribuicdo de energia elétrica na
area de concessdo da CELB, possibilitando a retomada de
investimentos na d&rea, viabilizando a prestacdo de servicos em
condicdes adequadas. Permite ainda que a Administragdo Publica
concentre seus esforgos e recursos nas atividades em que sua
presenca € indispensavel.” (www.celb.gov.br)

E indiscutivel, portanto, a semelhanca do processo ao que estava
ocorrendo em nivel nacional, e mais: fica patente todo o esforco de adequacéo

do aparato existente sob a forma de leis, para efetivamente alienar a empresa.
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Nesse sentido, é importante ressaltar que 0 processo inicia-se com a
publicacdo da Lei 3.597, de 7 de agosto de 1998, que autorizou a alienacéo do
capital social da CELB, em poder da Prefeitura Municipal de Campina Grande,
desde que esta mantivesse o controle acionario da empresa. Contudo, essa Lei
nao foi suficiente para os propositos privatizantes do governo municipal, e, em
05 de fevereiro de 1999, foi publicada nova Lei, agora a de nimero 3.641, que
autoriza o municipio a alienar a totalidade das ac¢bes da CELB sob seu

controle.

Isso posto, estavam dadas as condi¢cfes legais para que 0 processo se

efetivasse, e, ato continuo, foi publicado Edital de Licitacéo, tendo como objeto:

“(...) 90.905.763 (noventa milhoes, novecentos e cinco mil, setecentos e
sessenta e trés) acOes de emissdo da CELB, de titularidade do
Municipio, representando 81,42% do Capital Social entre acgdes
ordinarias (90.855.066) e preferenciais (50.697).” ( www.celb.gov.br)

Em novembro do mesmo ano — 1999 — efetiva-se a venda das acdes da
CELB, na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, tendo o Sistema Cataguazes-
Leopoldina adquirido o conjunto das acdes posto a leildo em oferta publica, e
assumido o controle da empresa, dentro de todos 0s principios que norteiam

processos de privatizacdo semelhantes.

O leildo ocorreu dentro da mais perfeita normalidade, tendo gerado
receitas da ordem de R$ 74 milhdes, sendo 50% deste valor pago no ato da
compra e o restante atrelado ao seguinte cronograma de desembolso: 25%

ap6s 12 meses e 25% apo6s mais 06 meses. O saldo devedor devera ser
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corrigido com base no IGPM mais 6% ao ano. Acrescente-se que o BNDES

participou do processo, financiando 50% do valor da compra.

E importante salientar que o Sistema Cataguazes Leopoldina mantém
sociedade administrativa e financeira com as empresas norte-americanas CNS
Energy e FondElet Group Inc., 0 que caracteriza a presenca de capital externo

nesta operacao.

5.1.2 O Caso da SAELPA

O processo de privatizacdo da Sociedade Andnima de Eletrificacdo da
Paraiba, embora tenha atendido aos principios basicos contidos no PND, ou
seus derivados, possui nuancas que o diferencia do processo de

desestatizacdo da CELB, anteriormente descrito.

A SAELPA, sociedade anbnima de economia mista estadual, era
constituida sob a forma de sociedade anénima de capital fechado, e exibia a
seguinte distribuicdo ou composicao acionaria: o Estado da Paraiba como seu
principal acionista, controlava 82,0% do total das a¢des, seguido da Eletrobras,

com 13%, 0os municipios paraibanos 2% e outros acionistas 3%.

A companhia, cuja finalidade maior € explorar a concessao dos servicos
de geracéo, transmissao, distribuicdo e comercializacdo de energia elétrica no
Estado da Paraiba, atendia, em 1999, a um total de 655 mil consumidores, em
217 municipios, distribuidos por todo o Estado. No entanto, talvez em virtude

da amplitude de sua area de concessdo, essa empresa hao gozava de
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confiabilidade no que se refere aos servicos prestados, apresentando

resultados, inclusive financeiros, um tanto quanto precarios nos ultimos anos.

Diferentemente do caso da CELB, a privatizagdo da SAELPA né&o
ocorreu dentro das expectativas do governo. Observe-se que a empresa teve
seu leildo adiado duas vezes consecutivas (dezembro de 1998 e julho de
1999), em virtude de nao haver interessados, na negociacdo, jA que o lance
minimo para o leildo estava fixado em R$ 617,5, valor considerado, por um dos

potenciais compradores?, como “carissimo”.

Observe-se que este valor ja havia sofrido redugéo, ainda que pequena,
em relacdo ao primeiro Edital de Licitagédo, cujo calculo para o preco minimo
situava-o em R$ 619.5, mesmo assim, ndo se demonstrou suficientemente

atrativo.

Dentre os grupos que visitaram a sala de dados da SAELPA,
destacaram-se: Iberdrola/Banco do Brasil, Alusa, EDP, Cataguazes-
Leopoldina, Endesa Internacional e Grupo Rede. Ha ainda a indicacéo de dois
grupos argentinos interessados em obter informacdes da concessionaria, e
uma empresa de Cingapura que tem demonstrado interesse em construir uma

termelétrica na Paraiba.

Contudo, somente quando o BNDES acenou com a possibilidade de

financiar parte dos recursos necessarios a privatizacdo da SAELPA (50% do
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preco minimo da empresa), e o governo da Paraiba definiu que o comprador
pagaria apenas 40% daquele valor a vista, e o restante 60%, em outras duas

parcelas anuais € que o processo de fato desenvolve-se.

Sob estas condi¢des, a SAELPA foi vendida na Bolsa de Valores do Rio
de Janeiro (BVRJ), em 30 de novembro de 2000, para 0 mesmo grupo que
havia comprado a CELB, o Cataguazes-Leopoldina, com um desagio
representativo, em relacdo aos precos minimos inicialmente calculados

(R$ 619,5 e R$ 617,5 milhGes), atingindo apenas o valor de R$ 362,9.

Conforme havia sido anunciado, o BNDES colocou nas méos do
Sistema Cataguazes-Leopoldina, R$ 181,49, equivalentes a 50% do valor
minimo pelo qual foi arrematado o lote de acbes da SAELPA, para que este
grupo pagasse ao governo do estado da Paraiba R$ 145,19, equivalentes a
40% do referido valor, no ato da compra, enquanto que os 60% restantes, ou
seja, R$ 217.78 obedeceria a um cronograma de desembolso de 20% anuais,

ou seja, R$ 72.596.000,00, durante trés anos consecutivos.

De fato, o Sistema Cataguazes nao necessitou desembolsar, de
imediato, nenhum centavo, para se fazer acionista majoritario, controlador da
SAELPA, podendo anunciar, no mesmo dia da compra, um investimento da

ordem de R$ 150 milhdes na empresa, para 0s proximos trés anos.

Diante do fato, ha de se considerar as vantagens construidas, ao longo

do processo de privatizacdo dessa empresa, ao conceder ao Sistema

2 lvan Botelho, controlador do Grupo Cataguazes-Leopoldina, posteriormente adquirente das acées da
Saelpa.
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adquirente, ndo sé desagio representativo, como também favorecé-lo com
financiamento de um volume superior ao que ele teria que desembolsar no ato
da compra das acdes. Fica patente a decisdo de privatizar a qualquer custo,
tomada pelo governo do Estado da Paraiba, que, mesmo diante de 37 acfes
civis publicas que foram impetradas na Justica com intuito de suspender o

referido leildo, conseguiu garantir a venda da estatal.

A presenca do capital externo, nesta transacédo, transfigura-se em um
contrato de participacao, celebrado a posteriori, entre a Energipe, controlada
pela Companhia de Forca e Luz Cataguazes-Leopoldina, e um acordo de
acionistas com a Alliant Energy (cujo capital tem origem norte-americana), que
agora ter4a até 49,9% do capital total da PBPART-SE 1 S/A, empresa
especialmente constituida para compra e controle da SAELPA. A Cataguazes-
Leopoldina mantera os 51,1% restantes. Dessa forma, o Sistema comprador
nao estaria impedido de obter financiamento junto ao BNDES, pois, em sua

forma juridica, € uma empresa nacional.

Esse Sistema é atualmente formado por seis distribuidoras de energia
elétrica, a saber: Cia. Forca e Luz Cataguazes-Leopoldina; Empresa de energia
de Sergipe (Energipe); Sociedade Anbnima de eletrificacdo da Paraiba
(SAELPA); Companhia Energética da Borborema (CELB); Companhia
Energética de Nova Friburgo (CENF), e Cataguazes-Leopoldina Energia. E

formado ainda por duas geradoras de energia elétrica a (Usina Termelétrica de

Juiz de Fora e a Termosergipe), a Holdings Energisa e Telecom e cinco
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empresas de servicos correlatos: Teleserv, Telecabo, Melcabo, Multipar e

Multiagro.

Ambas as empresas, ao passarem o controle das decisbes para o
referido sistema, reduziram o numero de seus funcionarios — enxugando o
guadro —, enquanto aplicavam recursos em tecnologia, poupadora de méao-de-
obra, seguindo a tendéncia da atualidade, no intuito de ampliar a produtividade

dos seus servigos.

5.2 Fuses e aquisicdes no segmento da intermediacéio financeira

A Paraiba possui uma rede bancaria, composta por 16 bancos,
atuando através de 148 agéncias, e 41 postos de atendimento. Em sua maior
parte, os pequenos municipios sdo atendidos pelos bancos publicos oficiais:
Banco do Brasil (BB), com 59 agéncias e 24 postos de atendimento; Caixa
Econbmica Federal (CEF) que conta com 25 agéncias e 06 postos de
atendimento, Banco do Nordeste do Brasil (BNB) com 14 agéncias e por fim
Banco do Estado da Paraiba (Paraiban)® com 8 agéncias e 8 postos de
atendimento. Os bancos privados, tanto de origem nacional, quanto
estrangeira, concentram sua atuacdo na capital do Estado — Jodo Pessoa — e

na maior cidade interiorana — Campina Grande.

Os movimentos de capital externo (fluxos de entrada) no segmento da

intermediacao financeira na Paraiba tém se verificado, primordialmente, sob a

® 0 Banco do Estado da Paraiba foi recentemente (2002) privatizado, passando seu controle para o
ABN-Real Bank.
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forma de investimentos diretos, e utilizado principalmente a via das aquisi¢des.
Nesse sentido, pode-se dizer que a realidade encontrada, neste caso
particular, pode ser rotulada de reflexa da nacional. Do total de bancos
instalados e em atividade no referido estado 04, sé&o oficiais cujo capital é de
origem publica, sendo trés (os primeiros da lista a seguir) do ambito federal, e
um da esfera estadual (Banco do Brasil, Caixa Econ6mica Federal, Banco do
Nordeste do Brasil e Banco do Estado da Paraiba); os outros 12 constituem a

rede privada dos bancos no Estado. A tabela 5.1 contém dados a este respeito.

Até inicio dos anos 90, toda a rede bancaria tinha, como capital
originario, o nacional, fosse ele federal, estadual, ou privado. Posteriormente
ao plano real, a onda de crise instalada no setor no Brasil, atinge alguns dos
bancos aqui instalados, e inicia-se, assim, uma temporada de faléncias,

intervencdes, liquidacdes, etc.

A partir de 1995, e durante todo o restante da década de 90,
desenvolve-se um processo de fusdes/aquisi¢des transfronteiricas em direcao
ao Brasil, cujo reflexo pode ser percebido, a titulo de exemplo, na rede

bancéria paraibana.
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Tabela 5.1. Distribuic&o da rede bancéria paraibana — origem do capital e nUmero
de agéncias (2000)

Bancos O”gef.“ do Nl'mjer(? de Namero de Banco anterior
Capital agéncias PAA/PAB

Banco do Brasil Publica Federal 59 24 -
Caixa Econdmica Federal Publica Federal 25 06 -
Banco do Nordeste do Brasil Publica Federal 14 - -
Paraiban* Publica Estadual 08 08
Bradesco Privada Nacional 16 - -
Itad Privada Nacional 03 - -
HSBC Britanica 03 - Bamerindus
Mercantil do Brasil Privada Nacional 01 - -
Banespa Santander Espanhola 01 03 Banespa
BBVA Espanhola 03 - Excel Econémico
Sudameris Portuguesa 03 - América do Sul
Unibanco Privada Nacional 03 - -
ABN AMRO Real Bank Holandés 11 08 Real e Paraibam*
Brasil Mercantil Privada Nacional 01 - -
Banco Mercantil de Sdo Paulo Privada Nacional 02 - -
Banco Bandeirantes Privada Nacional 03 - -

Fonte: Pesquisa direta - Sindicato dos Bancos da Paraiba — 2001.

* Este banco foi privatizado, apds a efetivacéo deste inquérito, tendo sldo adquirido pelo capital
holandés - ABN-Amro Real Bank

Observando os dados da tabela 5.2 denota-se que, dos 16 bancos QUE
atuam no Estado, 05 de origem externa aportaram aqui, apos 1995, via
aquisicoes de unidades pré-existentes, 50% delas integrando o PROER, com

excecdo do Santander, cuja vinda se deu através do processo de privatizacao

do Banespa.

Tabela 5.2. Origem do capital dos cinco bancos aqui investigados

Banco vendido Banco comprador Origem do capital
Bamerindus HSBC Britanica
Real e Paraibam ABN AMRO - Real Holandesa
Excel-Econdmico Bilbao Viszcaya Espanhola
Banespa Banespa-Santander Espanhola
América do Sul Sudameris Portuguesa

Fonte: Pesquisa Direta - 2001.
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As agéncias destes bancos (privados estrangeiros) concentram-se nas
duas maiores cidades da Paraiba, a capital Jodo Pessoa, com 12 agéncias, e

Campina Grande com 04 agéncias.

E importante salientar que a totalidade dos bancos objeto da nossa
pesquisa situam-se, no ranking nacional, entre os 50 maiores bancos
brasileiros, em termos de ativos totais, ocupando as seguintes classificagdes:
No 8° lugar estd o ABN AMRO Real Bank®, com um ativo total de R$ 28,9

milhdes e um lucro liquido superior a R$ 140 milhdes em 2000.

Este banco € hoje o banco holandés de maior destaque no mundo, um
dos maiores da Europa e o segundo maior banco estrangeiro nos Estados
Unidos da América. Atua em mais de 70 paises, sendo formado pela unido de
dois importantes bancos holandeses — O Algemene Bank Nederland N.V. (ABN
Bank) e o Amsterdam-Rotterdam Bank (AMRO Bank), e tendo ocupado lugar

de destaque nos principais mercados financeiros do mundo.

No Brasil, aportou em 1917, sob a denominacéo de Banco Holandés da
América do Sul, e, a partir de 1993, adotou a marca internacional da matriz
ABN AMRO Bank. Em 1998, adquiriu o Banco Real, de origem nacional, que
atuava no mercado brasileiro desde 1925, atuando principalmente no varejo,

com uma extensa rede de agéncias e amplo contingente de pessoas fisicas.

* No inicio de 2002, O ABN comprou via processo de privatizagdo o Banco do Estado da Paraiba,
ampliando sua rede de atuacao no Estado, o que possivelmente modificou sua posi¢do no ranking. No
entanto, ainda ndo dispomos da confirmacao oficial desta informacéo.
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Objetivando entrar no mercado do varejo, o ABN AMRO que atuava,
fundamentalmente, em operacdes estruturadas em grandes corporagdes privat
banking e em gerenciamento de ativos, buscou, através da compra do Real,

promover o crescimento de ambos os bancos.

Esse processo ndo contou com a participagdo do PROER, uma vez que
o Banco Real ndo apresentava problemas de solidez e havia se constituido em
atracdo para o capital externo, em termos de via de ampliacdo e diversificacao
de mercados.” Atualmente, com suas atividades integradas, o ABN AMRO
Bank/Banco Real € o quinto maior banco privado do pais, ostentando uma rede
de atendimento com mais de 1.500 pontos de distribuicdo e cerca de 23.000

funcionarios.

Os resultados econdmico-financeiros desta fusdo/aquisicdo tém se
revelado bastante positivos, como o proprio banco holandés divulgou via

internet:

“(...,) o lucro antes dos impostos na América Latina e Caribe mais do
que dobrou na comparacdo de 1999 com 1998 e esse crescimento é
largamente atribuido a aquisi¢cdo do grupo Banco Real. A unidade
ABN AMRO Bank teve altos lucros, apesar da desvalorizacdo do
real.” (www.realbank.com.br)

De todos os Bancos aqui estudados, a excecdo do Banespa (Santander)
e do Paraiban (ABN — Real Bank), cujas vendas representaram privatizacoes,
apenas o ABN — Real Bank e o Sudameris nao integraram o PROER, e,

portanto, ndo se enquadraram na hipoétese inicial deste trabalho. Contudo, a

® Contudo a compra do Paraiban, inclui o ABN-Real Bank no bojo do PND, reforcando a justificativa de
sua inclusdo no nosso universo de investigacao.
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perspectiva de ampliacao da lucratividade, via fusdes/aquisicoes, deve ser aqui
entendida como o fator preponderante do processo de aquisicdo dos bancos

Real e América do Sul.

Logo em seguida, ocupando o 9° lugar, encontra-se o Santander, que
comprou o Geral do Comércio e o Noroeste e agora, mais recentemente, o
Banespa, elevando seus ativos totais para a marca dos R$ 25,2 milhdes,

chegando a apresentar lucro liquido em 2000, superior a R$100 milhdes.

O Banespa (Banco do Estado de S&o Paulo) foi federalizado,
repassando a Unido os titulos da divida mobiliaria do Estado de Sao Paulo, em
troca do cancelamento da divida do Estado com a Unido, no valor de R$ 1,96

milhdes, em 1997.

Este banco gera lucros anuais em torno de R$ 1,0 bilhdo e dispde de
patrimonio liquido de aproximadamente R$ 5.97 milhfes, recentemente, ja em
2001, ocorreu a privatizacao deste, em leildo publico, na Bolsa de Valores de

Sao Paulo, quando foi adquirido pelo Santander.

As receitas provenientes da venda do Banespa deveriam, segundo a
consultoria responsavel pela sua avaliagdo, serem usadas para quitacdo de
dividas publicas com a Unido, que haviam se elevado apés a federalizacdo do

referido banco.

Ressalte-se que os processo de privatizacdo de um banco estatal, ou
federalizado, como é o caso, €, segundo as regras do Banco Central, lastreado

por subsidios dignos de serem entendidos como elementos eficientes na
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atracdo de recursos para este fim. Observe-se que, segundo foi noticiado na
Gazeta Mercantil (23.03.00), “(...) todos os bancos que adquirem uma institui¢do
estatal ficam livres por um tempo, da exigéncia do depdsito compulsério de 55% sobre
o valor dos depdsitos a vista”. Além do mais h4 toda uma linha de créditos
tributarios para serem usados em investimentos pelos adquirentes de bancos
estatais, em investimentos, portanto, dotando o capital privado de condi¢cbes de

investimento a partir de dinheiro publico.

Isto posto, deduz-se que o Santander, ao adquirir 0 Banespa, efetivando
a maior privatizagdo do segmento da intermediacao financeira no Brasil, tenha
se beneficiado bem mais do que a prépria Unido, uma vez que esta alienou um
patrimdnio apreciavel e de rentabilidade comprovada, além de ter agraciado o
adquirente com as referidas regalias, ou, pelo menos, com parte delas, ja que
constituem parte das normas de privatizacdes de bancos estatais. O Santander
ganha duplamente, pois, ao tempo em que amplia seus mercados, eleva sua
posicdo no ranking do seu setor e ainda € agraciado com perspectivas

promissoras de lucros altos no mercado brasileiro.

O HSBC, banco de origem britanica, que anteriormente atuava no Brasil
apenas em operacdes por atacado, via escritério de Midland, passou a ocupar
10° lugar ao comprar o Bamerindus. A operacéo de transferéncia de controle
do Bamerindus ocorreu na Pascoa de 1997, para o Hong Kong and Shangai
Bank (HSBC), que ja possuia participacdo minoritaria (6,14%) das acfes do

capital dagquele banco.
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A transacao captou cerca de R$ 5,7 milh6es do PROER para sanear o
Bamerindus, que se encontrava em crise desde 1995, apesar de ser o quarto
maior banco a época, com R$ 21,6 milhdes de ativo total. O HSBC, entrou com

algo em torno de R$ 1 bilhdo na capitalizacédo da instituicdo.

Em seguida, encontra-se o Sudameris, de capital francés/portugués,
gue, ao comprar o América do Sul, passou a ocupar o 15° lugar naquele
ranking. O Sudameris € controlado pelo francés Banque Sudameris Paris, que
pertence a Banca Commerciale Italiana, a qual foi, recentemente incorporada
pelo grupo Intesa, maior banco italiano e 1° da Europa, com patrimbnio ao

redor de US$ 10 bilhdes.

O processo de aquisicdo do BAS (Banco América do Sul), iniciado no
segundo semestre de 1998, teve como proposito a expansado de mercado, o
gue foi conseguido em termos de capacidade instalada, pois a rede do
Sudameris saltou de 98 para 270 agéncias, apds a aquisicdo. A época, 0
Banco América do Sul buscava parceria para fazer frente a dificuldades
surgidas quando das exigéncias do Banco Central, no que se refere a elevacéo

dos limites de provisdes, como respaldo para devedores duvidosos.

Os controladores do banco injetaram US$ 870 milhdes, dos quais
US$ 670 milhdes em aumento de capital e US$ 200 milhdes em empréstimo
subordinado. Com isso, 0 banco apresenta-se hoje com um patrimbénio em
torno de R$ 751 milhdes de patrimbénio, que, ao incorporar 0 empréstimo
subordinado, alcanca a marca de R$ 1,2 milhdes, mantendo-se enquadrado

dentro do limite de capital minimo exigido pelo Banco Central.
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Os resultados econémico-financeiros do Sudameris, apos a aquisi¢cao do
Banco Ameérica do Sul, ndo foram dos mais auspiciosos durante os dois
primeiros anos, cujos registros ddo conta de prejuizos seguidos para 0s anos

de 1999 (R$ 105 milhdes) e 2000 (R$ 286 milhdes).

Contudo, desde o inicio de 2001, os numeros do banco em questédo
voltaram a dar sinais de que a expectativa de lucratividade estaria proxima de
se consolidar, uma vez que estava superada a fase intermediaria do
Sudameris, entendida como a que envolveu a integracdo da rede do Banco

Ameérica do Sul, sistemas e métodos de trabalho.

Um outro banco estrangeiro que entrou neste processo na Paraiba foi 0
Bilbao Viszcaya (espanhol que ocupa o 17° lugar no ranking), apds a aquisi¢cao
do Excel Econdmico. Este, o Excel, ja havia sido participante efetivo de um
processo de fusdo/aquisicdo, em 1996, ao comprar o Econémico, integrante do
PROER e, portanto, beneficiario na captacdo de recursos do referido
Programa; dois anos mais tarde, o Excel® passa novamente por outro
processo de aquisi¢cao, agora no papel de passivo, ou seja, foi comprado pelo

Bilbao Viszcaya, de capital originado na Espanha.

Os dados da tabela 5.3, versam sobre o assunto.

® Sobre este processo, 0 noticiario nacional divulgou atos de corrupgdo envolvendo o ex-banqueiro
Ezequiel Nasser, que, segundo o Banco Central, teria sacado US$ 124 milhdes do Banco Excel-
Econdmico e enviado o dinheiro as Bahamas. A operacéo teria ocorrido antes da venda do Excel-
Econdmico aos espanhdis do Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, em 98. O fato tornou-se escandaloso,
principalmente por ter o Excel utilizado verbas do Proer, quando da incorporagdo do Banco Econémico,
em 1996. Gazeta Mercantil - 1999.
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Tabela 5.3. Classificacdo dos bancos estrangeiros na Paraiba, no ranking dos 50
maiores do Brasil (2000)

Rankin Bancos Ativos Patrimonio Lcro Funcionarios| Agéncias
g Totais Liquido Liquido g
8° ABN AMRO [ 28.936.799,0 | 4.732.513,0 140.719,0 21.281 681
9° Santander 25.179.166,0 | 2.132.128,0 106.639,0 5.796 410
10° [HSBC 21.556.682,0 | 1.585.666,0 100.300,0 20.553 985
15°  [Sudameris 15.413.641,0 825.564,0 -140.406,0 6.887 274
17°  |Bilbao 10.104.302,0 735.785,0 31.484,0 5.914 365
Fonte: www.bcb.gov.br. 2000.
5.4 Resultados do Inquérito
De acordo com os dados coletados, diretamente, através de

guestionarios, todos os bancos alvos da pesquisa aportaram na Paraiba apés
1995, atuando sob a forma de bancos multiplos que agregam diversas
funcdes, como, por exemplo, a captacédo de depdsitos, operacdes de crédito e

aplicacdes financeiras no varejo e no atacado.

Em todos os casos, o capital da empresa pertence em mais de 50% a
estrangeiros, denotando o interesse despertado pelo mercado brasileiro, em
nivel mundial, com destaque para os paises europeus: Espanha, Inglaterra,

Holanda e Portugal.

A principal via de acesso ao Brasil consistiu em aquisicdes
transfronteiricas, significando 80% dos casos; a privatizacdo completou a
totalidade dos casos, comprovando a hipétese levantada aqui, de captacédo de
recursos através dos dois instrumentos destacados (o PROER) que preparava
o terreno para que as fusdes/aquisicbes ocorressem de forma mais agil

(programa ao qual se integraram 50% dos bancos alvos do estudo); e o PND,


http://www.bcb.gov.br/
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gue norteou as privatizagbes ocorridas, tanto no ambito das distribuidoras de
energia elétrica (100%), quanto em um dos bancos estudados (20%), as
normas deste programa facilitaram as transacdes envolvendo empresas

estatais.

Com referéncia aos fatores de atracéo destes capitais para o Brasil, sob
esta forma especifica de investimento externo direto, a tabela 5.4, a seguir
indica como fatores mais intensos as influéncias internacionais, seguidas dos
elementos conjunturais macroecondmicos brasileiros e, por fim, dos
instrumentos desreguladores do mercado. Ainda foi realcado por 100% dos
respondentes que a remuneragdo do capital dos acionistas (lucro econémico)
no Brasil situa-se acima da oferecida pelos concorrentes, significando
vantagem comparativa capaz de atrair investimentos, para ambos o0s

segmentos.

Observe-se a referéncia das influéncias internacionais, no primeiro lugar
0 que pode ser entendido, principalmente, como resultante do processo
exarcebado do movimento de centralizacdo do capital financeiro, como marca

deste tempo, quando as transacgdes desta estirpe crescem significativamente.’

A conjuntura econdmica brasileira, citada como o segundo fator de
atracdo do IED, certamente esta relacionada a consecucdo da estabilidade

monetéaria e da manutencdo das taxas de juros elevadas, que provocaram,

" Estas operagdes que "significavam 10 vezes o comércio mundial em 1983, em 92 ja eram 60 vezes
maior" conforme Sassem (1997,apud Arrighi,1997%).
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guase que imediatamente, dois problemas para o segmento bancario nacional:
a) a sensivel reducdo do imposto inflacionario (na qual os bancos séo parceiros
privilegiados do governo); e b) a crescente inadimpléncia, que exigiu um
esforco de reestruturacéo a fim de aumentar a eficiéncia. Nesse ambiente de
crise, alguns bancos apresentaram-se com graves dificuldades de se alinhar
aos novos ditames do mercado. A estes foi direcionado o PROER, cuja

atuacdo permitiu torna-los atrativos ao capital externo.

Considerando os niveis de influéncia dos fatores condicionantes da
deciséo de investir no Brasil, o questionario sugeriu 05 niveis, que abrangem
do nivel (1) — n&o condiciona — até o (5) — condiciona fortemente —, passando
pelos niveis intermediarios (2),(3) e (4), que significam respectivamente:
condiciona levemente, condiciona medianamente e condiciona. A tabela 5.4 a

seguir indica o resultado obtido na pesquisa de campo, a saber:

Tabela 5.4. Fatores condicionantes da vinda de IED, para o setor servi¢cos — intensidade

Atores 1 2 3 4 5
Desregulamentacdo do mercado brasileiro 20% 40% 40%
Tendéncia & estabilizacdo econémica no Brasil 100%
Potencialidade de crescimento do mercado brasileiro 60% 40%
Globalizacdo — concorréncia internacional 20% 80%
Patamar das taxas de juros no Brasil 100%
Perspectiva de desvalorizagdo cambial 40% 60%
Perspectiva de Rentabilidade no Brasil 100%
Conjuntura Internacional 20% 80%
Outro (cite)*

Fonte: Pesquisa direta — janeiro a abril de 2001.
*Todos os respondentes citaram "vantagens comparativas" em termos de lucro econémico
(dos acionistas).

Apenas 20% dos respondentes indicou a desregulamentacdo do

mercado brasileiro como fator ndo condicionante (1) da migracdo de capital,
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aqui referida; outros 40% consideraram esta varidvel como condicionante
mediano (3) e mais 40% entenderam-na como, simplesmente, condicionante.
Nesse sentido, é possivel inferir, com base nas respostas da grande maioria
dos respondentes (80%), que as politicas neoliberalizantes, implantadas no
Brasil nesta Ultima década, condicionaram as decisdes daqueles investidores
estrangeiros, em direcionar seus recursos para 0 pais, uma vez que
significavam a preparacdo de um ambiente largamente desregulamentado e,

portanto, propicio a entrada de capital externo.

A tendéncia a estabilizacdo econémica no pais de destino, no caso, 0

Brasil, obteve 100% de indicagdes como fator levemente condicionante (2).

A expectativa de crescimento do mercado brasileiro foi indicada por
60% dos entrevistados, também, como fator levemente condicionante (2),

enquanto os demais classificaram este elemento como condicionante (4).

Com relacdo ao alto patamar das taxas de juros, presente na economia
brasileira, durante toda a década de 90, predominou, de forma absoluta
(100%), a condicdo de levemente condicionante (2). Ja o elemento
desvalorizacdo cambial é rotulado de levemente condicionante (2), por 40% do
universo pesquisado, e de medianamente condicionante (3), por 60% dos

informantes.

A conjuntura internacional e a globalizacdo, em seus aspectos de
concorréncia internacional, situam-se em pé de igualdade, significando, para
20% dos entrevistados, como fator condicionante (4), enquanto para os demais

80% sao consideradas como fator fortemente condicionante (5). Observe-se, a
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coeréncia das respostas advindas de representantes do capital externo,
considerando a tendéncia migratéria dos capitais na conjuntura atual
(globalizacdo) e a luta concorrencial dos diversos mercados por fatias do

capital externo, como fatores fortes nas decisdes de investir.

A variavel perspectiva de rentabilidade no Brasil foi, dentre todos os
elementos elencados, o0 que se destacou, em absoluto, como fortemente
condicionante (5), apontado por todos os respondentes, posi¢ao esta reforcada
pela indicacdo textual, no item outros da vantagem comparativa referente ao
lucro econdémico (dos acionistas), que, no Brasil, assume perspectiva de

ganhos significativos frente aos outros concorrentes.

Agregue-se a esta indicacdo as informacfes sobre os altos niveis de
rentabilidade alcancados pelas Instituicbes pesquisadas, hos anos posteriores
as operacoes em estudo. A Unica excecédo foi a do Sudameris, que operou no
vermelho, durante dois anos consecutivos, até que viesse a apresentar lucros,
no ano 2000, com perspectivas de elevacao da taxa de rentabilidade no futuro

préoximo.

Todo o universo pesquisado declarou ter participado de processos de
centralizacdo, também, nos dltimos cinco anos, sendo que 43% encaixam-se
em transacfes envolvendo privatizacbes ou venda de participacdes de
empresas estatais, enquanto 53% efetivaram aquisicdes transfronteiricas de
empresas privadas. Quando os entrevistados foram inquiridos sobre o porqué
de nos dltimos anos, as estratégias de fusdes/aquisicbes terem sido

largamente utilizadas, principalmente no segmento da intermediacéo financeira,
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as respostas foram no sentido de que séao estas formas de transacbes que
propiciam réapido crescimento no mercado, com conseqientes ganhos de

escala e possibilidade de reducgéo de custo.

Como ja era esperado, a grande maioria das empresas pesquisadas
(80%) declarou ter investido em inovacdes tecnoldgicas nos ultimos cinco anos,
fato que redundou, em primeiro plano, de acordo com as declara¢fes de todo o
universo pesquisado, em ganhos de produtividade e melhoria de atendimento
ao publico. Aqui cabe uma observacédo no sentido de que, embora a reducao
do numero de empregados néo tenha sido referenciado em nenhum
guestionario, os dados mais recentes da evolucdo da capacidade instalada, em
especial no segmento bancéario, da conta de uma reducédo consideravel no
namero de agéncias (mais absorvedoras de mao-de-obra), em paralelo a um
extraordinario crescimento dos postos de atendimento automaticos — 0s

chamados auto-servicos (claramente poupadores de mao-de-obra).

A tendéncia é real, uma vez que as normas determinadas pelo Banco
Central (BC), para a reestruturacdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro
(SPB), as quais deverao entrar em vigor em outubro do corrente ano, quando ja
deve estar funcionando a transferéncia de grandes valores com liquidacdo
bruta em tempo real e o monitoramento on-line da conta reservas bancarias
mantida no BC, que se livrarAd da obrigacdo de cobrir os saldos negativos

deixados pelos bancos nas operacdes do dia-a-dia. Nesse sentido, hd uma
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necessidade urgente de modernizacdo da rede bancéria e financeira do pais®,

0 que corrobora as respostas conseguidas de todos os entrevistados.

Também ocorreu posicdo unanime, dentre o conjunto de empresas
objeto de estudo, sobre a pretenséo de continuarem investindo em tecnologia,
seja adquirindo novas tecnologias seja adequando o0s recursos humanos em

acdo ao padrao tecnoldgico ja implantado.

A presenca do capital externo nos processos de centralizacao
econdmica, pelos quais passaram as empresas aqui estudadas, € bastante
significativa, sendo que 47% delas ainda sdo controladas pelo capital nacional,
embora tenham participacdo ou associacdo a empresas de capital externo, e
53% sao controladas pelo capital externo. Destacam-se, neste sentido, os
capitais de origem norte-americana (30% dos entrevistados) e espanhola
(também com 30%), o restante do todo o universo investigado (40%), dividem-

se entre os de origem britanica, holandesa e portuguesa.

O objetivo de ampliacdo de seus mercados foi apontado como o
principal fator, por 100% dos entrevistados, assinalando, ainda, que pretendem

continuar expandindo sua area de acao nos proximos anos.

& Alguns dos bancos aqui estudados optaram pelo desenvolvimento dos proprios programas, para
responder as necessidades impostas pelo Banco Central, é o caso do Bilbao Viscaya, que, desde agosto
passado, esta trabalhando na elaboracdo do e-SPB, nome do produto que consumiu cerca de R$ 1,5
milhdo; outras, como o HSBC, optaram por pacotes de terceiros, sem, contudo, deixar de alocar recursos
para investimentos em tecnologia.
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Consideragfes Finais

Embora os dados sobre os fluxos de investimentos externos diretos,
direcionados ao Estado da Paraiba, ndo sejam de facil acesso, em virtude de
deficiéncia ou até muitas vezes inexisténcia de estatisticas especificas,
entende-se que 0s casos aqui pesquisados dao sinais de que, apos 1995, tal
qgual ocorreu em nivel de Brasil, aqui na Paraiba aportaram capitais externos,

em volume e ritmo superiores aos registrados em periodos iguais, no passado.

Sendo assim, considera-se como ilustrativos o0s registros obtidos,
guando da aplicacdo dos questionarios ou entrevistas com os dirigentes das

instituicbes objeto de estudo.

Como se pode verificar, os elementos indicados como determinantes
e/ou condicionantes dos fluxos de IED, para o Brasil, levantados como hipétese
neste trabalho, ou seja: 1) a relativa estabilidade monetéaria instaurada no
Brasil, p6s Plano Real (1994); 2) o Programa Nacional de Desestatizacao
desenvolvido durante a década de 90, e com mais vigor em sua segunda
metade; e 3) o Programa de Reestruturacdo e Saneamento do Sistema
Financeiro Nacional, a partir de 1995; todos esses elementos foram, como néo
poderia deixar de ser, encontrados como base, ou estimulo as operacfes

envolvendo capital externo, nas empresas pesquisadas.

Nesse sentido, tem-se que, dos 100% que constituem o universo
pesquisado, 42,8% passaram por processos de privatizacbes, apoiados e

atendendo aos principios contidos na Lei 8.031 e seus derivativos; 28,6%, que
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efetivamente participaram de processos de fusdes/aquisi¢cdes, envolvendo
capital externo, apoiaram-se nos dispositivos legais da Medida Provisoria
1.179, ou seja, integraram-se ao Programa de reestruturacao e saneamento do
SFN; e os outros 28,6% foram atraidos pelas perspectivas de rentabilidade no
mercado brasileiro (vantagem comparativa construida), em ambiente de

relativa estabilidade monetaria.

Estratificando o universo pesquisado, de acordo com a area de atuacéo,
tem-se que 100% das empresas pesquisadas no segmento da distribuicdo de
energia elétrica foram privatizadas seguindo as normas estabelecidas, no geral,
do Programa Nacional de Desestatizacdo, em seu derivativo que regulamenta
as Concessodes de Servicos Publicos, nos ambitos estaduais e municipais,
tendo, para isso que proceder a uma série de adequacdes na legislacdo em

vigor.

Ainda foi possivel detectar que o controle acionario das empresas
estatais aqui estudadas foi repassado para 0 mesmo Sistema Cataguazes-
Leopoldina, cujo capital tem origem nacional, mas que mantém sociedade
administrativa e financeira com duas empresas norte-americanas, 0 que

caracteriza o envolvimento de capital externo na transacao.

Ademais, ha que se ressaltar que os processos de desestatizacdo, aqui
referidos, ocorreram dentro da filosofia neoliberalizante, presente nas a¢ées do

Estado brasileiro, em suas diferentes esferas de atuacao.

Tal tendéncia se cristaliza, quando, apesar de um numero consideravel

de acdes civeis, impetradas na justica pela sociedade civil contra as citadas
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privatizacbes o Estado consegue levar a cabo seu intento privatizante. Os
elementos de atracdo utilizados para os dois casos especificos, aqui
referenciados, foram, de fato, bastante diferentes. Em um deles (CELB), a
relativa saude financeira e operacional da empresa, seu nivel de lucratividade e
as perspectivas de crescimento do mercado, aliados as condi¢cdes especiais de
pagamento (dividido em 03 anos) e a primeira parcela ter sido totalmente
financiada pelo BNDES, foram capazes de atrair o investimento necessario
sem desagio representativo. J& no outro caso (SAELPA), o processo ja ndo
ocorreu de forma tao tranquila, em virtude da avaliacdo negativa da qualidade
dos servicos prestados e outros elementos pouco atrativos; a venda das acdes
desta empresa precisou ser adiada por duas vezes consecutivas, seu preco
minimo foi reduzido consideravelmente (desagio), e sua venda somente
ocorreu apos confirmacdo de participacdo representativa do BNDES, via
financiamento (50% do valor da transacéo), aléem do alargamento dos prazos
concedidos pelo governo do Estado da Paraiba (40% no ato e o restante em

mais quatro anos).

Em conjunto, as duas privatizagcbes em foco significaram injecdo de
recursos liquidos nos or¢camentos do municipio de Campina Grande e do
governo do Estado da Paraiba, que deverédo ser aplicados em investimentos
em areas estratégicas em cada um dos respectivos governos. Ao mesmo
tempo em que as empresas recuperavam capacidade de investimento,
principalmente em termos tecnoldgicos,(0 que redundara, provavelmente, em

ampliacdo da produtividade, por um lado e a, conseguente melhoria dos



Capitulo 5 - Captagao de Recursos Externos — IED — Paraiba/Brasil — Setores de Eletrificagio e 255
Intermediacéo Financeira

servicos prestados ao consumidor), também amplia as suas margens de

lucratividade.

No caso das empresas contidas no segmento da intermediacéo
financeira, tem-se que 14,3% delas passou por processo de privatizagéo, cuja
ocorréncia recente (2001) e a nao-devolugcdo do questionario, por parte

daquela empresa, impede maiores detalhamentos sobre o caso.

Do restante da amostra deste segmento, 50% integraram o PROER,
captando recursos na ordem de aproximadamente R$ 8,5 milhdes, o que, em
combinagdo com a conjuntura favoravel de estabilidade monetaria e a
possibilidade de ampliacdo de mercados, significou os elementos de atracao
dos referidos investimentos externos. O diferencial, em termos de expectativas
da taxa de rentabilidade no segmento bancario brasileiro, também pode ser
considerado, de acordo com as respostas dos entrevistados, como altamente

condicionante das tomadas de decisdo daqueles investidores.

Os outros 50% da amostra aqui referida ndo se enquadram como
atraidos pelos instrumentos criados pelo Estado brasileiro, elencados na nossa
hipétese, contudo, o panorama criado a partir da estabilidade monetaria pode
ser indicado como determinante dos investimentos realizados por estas
empresas estrangeiras. Cabe ressaltar que, dentre estes 50%, encontra-se 0
ABN-Real Bank, o qual, posteriormente ao inquérito em foco, comprou, via
privatizacdo, o Paraiban, ampliando seu mercado de atuacdo através das

possibilidades criadas pelo PND. Isso reduz, significativamente, o percentual
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da amostra que se colocava fora do raio de atracdo dos instrumentos, aqui

entendidos como fatores de atracao do capital externo para o Brasil.

Nesse sentido, considera-se 0 universo pesquisado como capaz de
ilustrar e comprovar a hipétese delineada no inicio deste trabalho, ou seja, que
os investimentos externos diretos que se dirigiram ao Brasil, especificamente
na ultima metade da década de 90, refletem o poder de atracéo exercido pelo
cenario de estabilidade monetéaria pés Plano Real, aliado aos instrumentos de
politica macroecondémica (no caso, o PND e o PROER), engendrados pelo

Estado brasileiro na busca de sua inser¢do no mundo globalizado.



