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INTRODUCAO: Impactos da Abertura Econémica sobre a Indistria Brasileira

No inicio da década de 90 a entrada de investimentos diretos de estrangeiros no pais se
intensificou, em vista das oportunidades verificadas no pais ap6s a abertura comercial.
Parte desse ingresso se deu sob a forma de transaces de fusdes e aquisicOes, aém de
associagOes com grupos locais, de modo a se beneficiar do conhecimento e experiéncia
locais ja acumulados.

Esse processo ndo é exclusivo do caso brasileiro, tendo a maior parte dos paises
desenvolvidos passado por algo parecido nos anos 80. Na América Latina, parte das
operacdes se refere a programas de privatizagdo ocorridos no periodo. As transactes
representam um canal de reestruturagéo dos setores e crescimento de grandes corporagoes
com maior penetragdo em seus mercados, dada a capacidade de se beneficiar de ganhos de
escala em funcdo do tamanho de suas estruturas produtivas. O que se verifica € uma
concentracdo do setor produtivo em termos de participantes, seguindo |6gicas de mercado e
tendéncias tecnol égicas.

O boom de investimentos na década de 90 tende a ser bastante distinto dagueles ocorridos
a0 longo da histéria de industrializac8o brasileira . Enquanto na primeira metade da
década de 90 a média de investimentos estrangeiros diretos era de aproximadamente US$ 1
bilh&o por ano, em 1998 o montante atingido foi da ordem de US$ 25,9 bilhdes'.

Antes da abertura comercial a base desenvolvimentista da indUstria no pais se dava através
de politicas de substituicdo de importacdes, que tinham como principal objetivo estabelecer
alguma capacidade produtiva no pais de agro-exportadora. No periodo de substituicdo de

importacdes, o fluxo de investimentos estrangeiros no pais era motivado pela necessidade
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de serem superadas barreiras impostas contra importagéo. As empresas que se desafiaram
em se estabel ecer no pais passaram a operar em um ambiente de elevada protecdo, em que
0s precos domésticos eram extremamente mais elevados dos que os praticados no mercado
internacional. Essa caracteristica teve forte impacto na forma com que essas empresas
passaram a operar no mercado doméstico.

O protecionismo praticado pelo governo fez com que se estabel ecessem um grande nimero
de empresas, que operavam em escalas pouco competitivas com atas margens de lucro,
acabando por formar estruturas de mercado ineficientes e incapazes de enfrentar o padréo
de producdo internacional. A auséncia de concorréncia externa fez por se instituir um
elevado grau de integracéo vertical, impossibilitando que se pudesse beneficiar de ganhos
de especializacdo. Além disso ndo havia incentivo para que se investisse na atualizagdo das
linhas de producdo, ou promovessem cortes de custos, contribuindo para o0 atraso da
indUstria nacional .

A série de transformagdes por que passou o regime comercia desde o inicio desta década
acabou por alterar radicalmente esse quadro. A reducéo da protecdo contra as importagoes
fez com que a necessidade de se burlar regulamentacfes fosse substituida pela busca de
vantagens locacionais na determinacdo do investimento estrangeiro no Brasil. Atrelado a
mudanca nos determinantes veio a necessidade de que as firmas estrangeiras instaladas no
pais mudassem sua forma de operar, sob pena de ter que ceder a pressdo feita pela
concorréncia dos importados.

Fusbes, aquisicOes, reengenharias e concordatas, abertura de capital no grande comeércio,

bancos em dificuldade- esses temas dominaram as manchetes a partir de 1995. Um

governo cada vez mais longe do empresario, marcando o fim do Estado protecionista.



Os riscos desse processo ao mercado nacional so claros. perda de ativo, aumento de poder
pessoa de alguns magnatas, elevacdo de pregos, formacdo de oligopdlios e perda para os
acionistas de fora. Fusbes sd0 provocadas por compradores com excesso de caixa,
personalidades em busca de uma esfera de poder pessoal ampliada. Com essas mudancas,
centenas de milhares de empregos foram reduzidos em todos os degraus hierérquicos,
rompendo com um tipo de alianca entre capital e trabalho.

No Brasil verificou-se ndo s6 um aumento substancial do capital estrangeiro investido no
pais, como também uma intensificacdo de operacdes de fusdes e aquisi¢des, tendo em uma
das pontas algum grupo estrangeiro, principalmente no periodo entre 1994 e 1997. Isso
acontece pelas condig¢des macroecondémicas impostas sobre 0 novo Plano de Estabilizagéo
da economia, possibilitando perspectivas mais corretas quanto a valorizacdo das empresas
e seu rea potencial. A abertura econdmica, ja estabelecida desde o inicio da década,
colocou em situacdo de fragilidade alguns setores devido a sua incapacidade de fazer frente
aentdo livre concorréncia externa.

A necessidade de se promover mudangas estruturais no mercado doméstico se tornou mais
aparente com a estabilizagdo econdmica. Por outro lado, 0 maior acesso a financiamentos
externos e o fomento da demanda interna reprimida durante os tempos de alta inflagéo
detonaram um movimento de consolidagdo produtiva do mercado. Tamanho era o
potencial de consumo do mercado interno, que nem mesmo as altas taxas de juros
praticadas freiaram a demanda, com grande propensao a importar. Novos mecanismos de
crédito surgiram neste novo contexto de estabilizacdo econdmica, dando acesso a bens de
consumo a um enorme contingente populacional. Mas o efeito da combinacdo entre
aumento da propensdo a importar e da demanda se deu de forma diferente entre os

diferentes setores da economia.



O costume nacional do empresariado de se crescer por endividamento contando com os
cofres publicos chegou a um ponto de néo retorno. O modelo de capitalismo nacional
chegou ao seu ponto de exaustdo. Empresarios exemplares na prética de montar esquemas
de captacdo dos cofres publicos entraram em colapso. Modelos societéarios e familiares
antiquados também tiveram que ser revistos. Em um curto espaco de tempo, o capital
internacional passou a ser dominante: bancos, autopecas, eletrodomésticos, hotelaria,
higiene e limpeza, alimenticios, informatica, bens de capital.

Saturados dentro de suas fronteiras nativas, os capitais do Primeiro Mundo voltaram-se
com vigor ao Brasil, onde obtém melhor taxa de retorno e mais rdpida conquista de
mercado. Atuando em vérias regides do mundo, eles trazem a vantagem do volume, da
marca mundial, do conhecimento transcultural e o peso da pesquisa.

Pelo lado do Setor Publico se manteve o programa de desestatizacdo e pds- se fim a
limitacdo da participacdo estrangeira no mercado brasileiro em &reas onde antes estavam
restritas ao Estado, abrindo espago para o estabelecimento de grupos estrangeiros. As
transacOes de fusdo e aquisicdo foram um meio bastante utilizado para a entrada no
mercado brasileiro, seja através de privatizagdes ou por vias espontaneas.

Os determinantes dos investimentos estrangeiros no pais sao especificos para os diferentes
setores, sendo sempre uma conjugacao de adaptacdes a tendéncias mundiais, obtencéo de
associagoes tecnol 6gicas ou mesmo medidas institucionais locais. O objetivo deste trabalho
e tracar um paralelo entre os fatores que promoveram transagdes de fusdes e aguisi¢cbes nos

setores de autopegas e el etroel etronicos.



CAPITULO|: SETOR DE AUTOPECAS

i. Panorama do Setor
A producéo do setor de autopegas no Brasil tem basicamente trés destinos. O primeiro, e
sem qualquer sombra de divida mais representativo, € o suprimento as montadoras , que
atuam como verdadeiras distribuidoras para o cliente final. Outras formas de distribuicdo da
producdo seriam o fornecimento de pecas para 0 mercado de reposicdo e a producéo
estritamente voltada para exportacdo, inserindo- se assim 0 mercado nacional ao global
sourcing (fornecimento global).
Estimulado pelo processo de globalizagcdo o setor de autopegas no Brasil vem sofrendo uma
série de alteracBes em seu padrdo produtivo, sendo féacil constatar essas modificacOes
através do pequeno nimero de empresas de capital estritamente nacional com um
expressivo grau de participagdo no setor.
Pressionado pela mudancgas na industria automobilistica, o setor vem passando por uma
séria de transformagdes de modo a atender as exigéncias desta indUstria. A maior parte das
alteracBes seguem uma tendéncia do que ja ocorre no mercado mundial, derivadas da
intensificacdo da concorréncia, das politicas de compra das montadoras e seu
relacionamento com fornecedores. Acrescente-se no entanto, algumas especificidades do
pais, quais sgjam o processo de abertura econdmica a partir de 1990, a retragdo das vendas
nos anos de 1991 e 1992 e a fase de crescimento da demanda pds 1992. A busca de
reducdo de custos das montadoras e a necessidade de alcancar padrdes mundiais de preco e
gualidade tiveram grande impacto sobre o setor de autopecas.
O processo de reestruturacdo patrimonial no setor de autopecas, no periodo de 1994 a 1997,
€ parte da transformacdes oriundas da reordenacéo das estratégias das montadoras de

veiculos locais para incorporar elementos do modelo de producdo enxuta e adotar politicas
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de fornecimento global. Por um lado a acentuada reducdo tarifaria para o setor de
autopegas, aliada a tendéncia de apreciacdo cambial, conduziram a acentuagdo de
estratégias de outsourcing pelas montadoras (terceirizacdo). O acirramento da concorréncia
dos importados pressionou pela reducdo das margens praticadas sobre custos, 0 que somou-
se a tendéncia de fragilizacdo financeira das empresas de autopegas locais, ambiente
propicio para fusdes e aquisi¢es. Por outro lado, o aquecimento da demanda por veiculos e
a concorréncia interna entre as montadoras, principalmente no segmento de carros
populares, encorgjaram o lancamento de novos produtos no mercado. Foram incorporados
nas linhas de montagem elementos de modelo de producdo enxuta como fornecimento
modular e sistema just in time, como forte apelo para fusdes e aquisi¢cdes e associacoes
entre empresas.

A estratégia de outsourcing do setor foi marcada com aimplantac&o do regime automotivo,
anunciado em junho de 1995% que ampliou o diferencia tarifario entre bens finais e
insumos da indlstria automobilistica. O regime automotivo restabeleceu a protecdo a
producdo local e impbs cotas de importacdo de veiculos com reducdo tarifaria. Durante o
ano de 1995 a aliquota do imposto de importacéo de veiculos saltou de 32% para 70%,
seguida de uma reducdo para 2% das aliquotas de autopecgas, bens de capital e matérias-
primas para a industria automobilistica. Esse diferencia tarifério ficou ainda mais acirrado
com a implantagdo do regime, em dezembro do mesmo ano, quando sdo estabelecidos
também indices de nacionalizacdo para empresa filiadas, tratamento diferenciado para
novos players e um cronograma de retorno a convergéncia tariféria entre bens finais e

iNnsumos.

2 MP n° 1.024, de 13 de junho de 1995 e decreto n° 1.427, de 29 de marco de 1995



Para as empresa locais, além da perda de market share, constata-se a fragilizacdo dos
indicadores de rentabilidade financeira nos anos 90. Dados oficiais do Sindipegas-
Sindicato dos produtores de autopegas- mostram que as empresa do setor saem de um
ambiente recessivo com queda no faturamento e rentabilidade fortemente negativa entre
1991 e 1992, recuperam-se com a retomada das vendas no periodo seguinte, e retornam
novamente em estrangulamento financeiro em 1995, mesmo tendo havido um crescimento
do faturamento real.

Enquanto nos primeiros anos da década a rentabilidade negativa pode ser explicada pela
contracdo da vendas, a partir de1995 o principal fator € a reducéo nas margens aplicadas
sobre custos, em funcdo da necessidade de uma expansdo da capacidade instalada via
aumento de investimentos, de maneira a suprir o aumento crescente da demanda.

A adocdo de estratégias de outsourcing ndo € peculiar a0 mercado brasileiro. A
concorréncia internacional fez necessaria aimplementacédo de politicas de global sourcing,
assim como desverticalizagéo da producéo das montadoras com passagem para um modelo
de producéo flexivel, como formas de reduzir custos. As duas tendéncias conduzem a um
rearranjo no setor de autopegas, até entdo formado por um grande nimero de pequenas
empresas (receita operaciona de até R$ 30 milhdes), ainda que com empresas de médio e
grande porte (receita operaciona liquida entre R$ 100 e R$ 300 milhfes) dentre os
fornecedores de primeiralinha, levando a uma concentragdo maior de capital favorecendo a
internacionalizagéo do setor.

Dados os elementos de reestruturacdo industrial liderados pelas montadoras- outsourcing e
producdo flexivel- o processo de fusbes e aquisicdes e associagdes entre empresas de

autopecas encontrou ambiente ideal. A precéria condicdo financeira da maior parte da



empresas do ramo tornou interessante o apoio entre estas, tendo como motivacgéo central a
incorporacao de elementos producéo flexivel.

A tendéncia a concentracdo no setor de autopegas, que se manifesta no nimero de fusdes e
aquisicdes ocorridas, assim como o abandono do mercado por parte de algumas firmas,
verifica-se desde o inicio da década de 90, marcado por forte contragéo das vendas. A partir
de 1994, entretanto, esse movimento parece se acentuar, passando a contar com expressiva
participacdo de grupos estrangeiros.

Entre 1994 e 1997 observa-se um forte aumento de market share de empresas estrangeiras
relativamente as empresas nacionais, N0 universo das maores empresas do setor. A
intensificacdo da participagdo de investidores estrangeiros no processo de fusbes e
aquisicdes ndo se restringe a compra de empresas nacionais por grupos estrangeiros, mas
também ao estabelecimento de global players no mercado nacional. O processo envolve
também empresas domésticas de controle estrangeiro na ponta vendedora, assim como
pequenas e médias empresas que predominam no setor sdo na sua maioria de capital
nacional.

O setor produtor consiste em um segmento industrial com cerca de 1300 empresas, sendo
410 de médio e grande porte (acima de 151 empregados). Aproximadamente 70% deste
total sdo empresas de capital nacional ou magjoritério nacional. O faturamento anual do setor

era da ordem de US$ 16.5 bilhGes em 1995. Segue tabela com evolugdo do faturamento do

setor:

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Faturamento (US$ milhdes) 10.581 10.816 8.453 8.428 10.376 14.376 16.584 17.000
Utilizacéo da capacidade 82,2% 74,3% 73,1% 72,2% 80,2% 82,7% 80,0% 77,0%
Emprego (mil) 309 285 255 231 235 236 214 192
Rentabilidade do PL médio - - -11% -7% -3% 6% -8%

Fonte: Panorama Setorial da gazeta Mercantil; Pereirae Ywata (1998)
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Cerca de 90% das empresa localizam-se no estado de S&o Paulo, o que |hes garante
proximidade geogréfica em relacdo as montadoras. Diversos estados vém oferecendo

incentivos ainstalagéo de novas plantas e seus fornecedores.
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Quatro aspectos principais fazem diferenciagdo das empresas no setor de autopecas:
tamanho, propriedade de capital, sofisticagdo tecnoldgica e estratégia de mercado. Essa
diferenciacdo comegou a se acentuar nos anos 70, principalmente como resultado do
aumento das exportagdes das montadoras. Em conseqiiéncia, o setor segmentou-se em dois
grupos distintos, a grosso modo. O primeiro deles é formado por empresas de grande porte,

estrangeiras e nacionais, fabricantes de produtos tecnologicamente sofisticados, que
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abastecem as montadoras. Em alguns casos, as empresas exportam diretamente para
montadoras e mercados de reposicdo, além de exportarem indiretamente , através de
exportacdo de veiculos montados. O fornecimento para mercados mais exigentes forcou- os
a aprimorar qualidade dos produtos e métodos de producdo e atualizar o design de seus
produtos, fazendo com que esse grupo atingisse padrdes internacionais de qualidade e
competitividade de preco. O outro grupo, por sua vez, € representado por um grande
nimero de pegquenas e médias empresas, geramente nacionais, que utilizam tecnologia
menos sofisticadas e abastecem o mercado local de reposicéo. Neste mercado as barreiras
tecnologicas e mercadoldgicas a entrada s8o0 menores e a concorréncia € baseada
principalmente me preco, podendo ser comprometida a qualidade dos produtos.

A maior parte do setor é composto por pequenas e médias empresas. Na classificacéo por
nimero de empregados, em 1994, 50% das empresas tinham até 250 empregados e 73.5%

até 50 empregados. Apenas 12.55% tém acima de 1000 funcionérios.

Associadas ao Outras
Sindipecas
Mais de 150 empregados 150 740 890
Entre 150 e 50 empregados 220 60 280
Mais de 500 empregados 130 0 130
Totd 500 800 1.300

Com relacdo ao capital, em 1994, 15.5% eram de capital estrangeiro somadas as de capital
majoritério estrangeiro chegavam a 20.35% do total, destacando-se entre essas as maiores
exportadoras. Este quadro vem se alterando ano a ano.

A gquestdo da escala em conjunto com a excessiva diversificagdo requerida continuam sendo

0s maiores obstéculos enfrentados pelo setor na busca por maior competitividade. A
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conquista de maior espaco no mercado externo e o crescimento do mercado interno

continuam sendo fundamentais para se atingir ganhos de escala.

ii. Politicas das Montadoras

As politicas das montadoras tanto de compras como de investimentos e lancamento de
novos produtos determinam as necessidades e estratégias por parte dos fornecedores de
autopegas. As empresas representativas do segmentos, especialmente as que exportam,
desenvolveram um forte processo de reestruturacdo com énfase na reducdo de custos e
estdo investindo em modernos processos de gestdo e organizagdo da producéo, inserindo-se
em uma nova fase de globalizac8o e producdo enxuta. Nas pequenas e médias empresas
este processo tem sido mais lento, a excecdo daquelas que participam de programas de
desenvolvimento de fornecedores de montadoras.

A demanda no setor de autopegas é primariamente derivada da demanda das montadoras:

M édia da Origem do Faturamento

(1987/1996)
Montadoras 58.6%
Reposicéo 22.0%
Exportacdo 14.3%
Outros fabricantes 5.2%

Fonte: Sindipegas 1997

As politicas de compra das montadoras exercem um papel fundamental pois abrangem nao
SO a comparacdo internacional de precos e qualidade como também os métodos de
producdo, buscando sincronias de processos e mudangas na entrega de pegas para
subconjuntos. Com os fornecedores diretos, sdo estabelecidos contratos de fornecimento
por prazos que, em geral, acompanham a vida Util do veiculo. As montadoras tém

procurado determinar um fornecedor especifico para cadatipo de produto.
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Em funcdo deste modelo vém ocorrendo o investimento das empresas de autopecas em
implantacdo de unidades proximas as montadoras no sentido de fazerem parte do grupo de
fornecedores e de atenderem mais rapidamente as montadoras. O investimento no setor de
autopegas € crescente, pois atingiu US$ 702 milhdes em 1993, US$ 883 milhdes em 1994 e
US$ 1.500 milhdes em 1995. A escassez de disponibilidades de recursos para investimento,
tanto para modernizacdo quanto para o desenvolvimento tecnolégico do produto,
juntamente com a falta de condi¢cBes estruturais para responder de forma rapida as
expectativas demandadas pelas montadoras do pais e do exterior, tem contribuido
decisivamente ndo sd para a desnacionalizacdo das grandes empresas fabricantes de
autopegas, via incorporagcdo por concorrentes multinacionais, como para o fechamento
daquel as de menor porte.

Nos Ultimos anos, 0s investimentos se concentraram na aquisicdo de novas méaquinas e,
principalmente em programas de qualidade e produtividade e na implantagéo de producéo
enxuta, através da qual se disponibiliza maior capacidade de producédo dentro do mesmo
espaco fisico.

No acordo da Camara Setorial de 1993 havia sido previsto o investimento de US$ 6 bilhdes
em autopecas e US$3 bilhdes em fundicoes e forjarias, para atender a demanda de producéo
automobilistica de 2 milhdes de veicul os para 0 ano 2000. De acordo com dados divulgados
pela Sindipecas, no periodo 93-98 os investimentos totalizaram US$ 7.5 bilhGes e se
mantido o ritmo , deve se atingir aproximadamente US$ 10 bilhdes até o ano 2000.

A maior parte dos investimentos , no entanto, ndo tem contribuido para o aumento da
capacidade instalada do setor, mas tem se concentrado na modernizacdo das unidades ja
existentes, de modo a acompanhar as novas exigéncias do setor em termos de qualidade e

custos. Isso ndo implica que nenhuma parte do montante total investido tenha sido
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canalizado para o aumento da capacidade produtiva, mas que esse tipo de investimento esta
diretamente relacionado com a performance do setor automotivo, que ndo tem sido bastante
positiva nos Ultimos anos.

O lancamento de carros mundiais requer uma parcela de fornecedores também globais e
este fato vem gerando mudancas tais como a instalacéo de novos fabricantes estrangeiros
no pais, aguns trazidos pelas proprias montadoras. Entre as empresas que estdo se
instalando temos a Johnson Controls, BTR, T&N, Bentler, Irauza e Gameza. Observa-se
também que algumas empresas de capital nacional, para fazer frente a concorréncia e se
gjustarem como fornecedores mundiais estdo associando-se a empresas reconhecidas
mundialmente ou realizando acordos de tecnologia, como sdo 0s casos da Metal Leve,
Freios Varga, lochope Maxion e Wiest. Estas Ultimas estéo inclusive dentre a maiores do
setor, atingindo ganhos de escala e capacitacdo tecnoldgica capazes de enfrentar a
exposicdo ao mercado internacional. Outra estratégia utilizada por firmas do setor tém sido
a de aguisicéo de empresas de menor porte, levando a uma maior concentragéo da ofertae
ampliacdo da faixa de atuacdo, como é o caso das transacOes feitas pela Cofap, lochpe
Maxion, Albarus e Plascar. Além disso algumas empresas tém aumentado substancialmente
sua participagdo no mercado externo através de investimento em plantas ou linhas de
montagem em paises além da América Latina como foi o caso da Freios Varga, lochpe
Maxion, Metal Leve e Cofap.

Em muito o aumento da concorréncia mundial contribui para a necessidade das empresas
locais se adaptarem a0 novo cenario competitivo. Por um lado a reducdo das tarifas de
importacéo aumentou em muito o nivel de competicdo do mercado, assim como a entrada
de novos players e politicas de global sourcing incorporadas pelas montadoras. A

concentragéo da oferta de produtos em poucos fabricantes vem se intensificando em vista
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das movimentagdes citadas as quais 0 setor se viu exposto. Além disso, com 0S processos
de desverticalizacdo da producéo automobilistica permitiu-se o desenvolvimento de novos
produtos.

As mudancas tecnolégicas e organizacionais tém implicagdes diferentes para os
fornecedores, dependendo da linha de produtos envolvida. Os produtores de componentes
centrais, tais como motores, transmissdes, suspensoes, sistemas de freios e rolamentos séo
tecnol ogicamente mais sofisticados, tém qualidade crescente e desenvolvem suas atividades
em sistemas integrados. Essas pecas séo tradicionalmente produzidas pelas montadoras ou
por produtores cativos. A crescente terceirizagdo da montadoras tém capacitado produtores
de componentes centrais para fornecer esses sistemas. Mais este redirecionamento requer
investimentos pesados em pesqguisa e desenvolvimento, associagdes tecnol bgicas externas
alem da capacidade de desenvol vimento de projetos.

As montadoras estao revendo o proprio papel que possuem na linha de producao. Para
ganhar agilidade e diminuir custos, essas empresas multinacionais estao diminuindo o
numero de fornecedores e delegando, aos que restaram, mais responsabilidade.

Os fornecedores passaram muitas vezes a atuar dentro das proprias montadoras. O nivel de
aperfeicoamento chega a ser taoa grande que os sistemestistas chegam a desenvolver

projetos inteiros de novos produtos, em conjunto com a montadora ou isoladamente.

iii. Historico e Evolucéo do Setor

As dificuldades enfrentadas pelas empresas nacionais nos Ultimos anos foram perversas. A
maior parte das empresas vinha operando com margens apertadas de lucro, tendo como
principal causa 0 seu pequeno poder de barganha junto aos mega- clientes montadoras de

veiculos, dado a pulverizacdo do setor. Durante década de 90 a rentabilidade do setor foi
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apenas positiva em 1994 (3%) e 1997 (1%). Nos demais anos, de acordo com o Serasa, a
rentabilidade foi negativa em 1996 (-4%), 1995(-4%), 1993(-2%),1993(-5%) e 1991 (-7%).
A incapacidade gerar recursos suficientes impossibilitou investimentos em pesquisa,
tornando as empresas nacionais dependentes de associagdes tecnoldgicas com players
internacionai s para acompanharem exigéncias crescentes do mercado aberto.

O nivel de utilizacgo da capacidade produtiva foi menor no inicio dos anos 90, reflexo da
diminuicdo do faturamento durante a implementagéo do Plano Collor, quando as empresas
reduziram em muito seus investimentos. Apos 1995 a ociosidade pode ser explicada pelo
enorme volume de investimentos feitos na instituicdo do Real, dada a expansdo da demanda
e estabilizagéo econdmica.

O setor de autopecas tem se beneficiado do crescimento da industria automobilistica no
mercado interno e ampliado também sua insercdo internacional, o que vem gerando
volumes crescentes de faturamento, producéo e expanséo da capacidade. O mercado interno
pode ser considerado o maior responsavel pela boa performance do setor no inicio da
década de 90. Apesar do declinio em 1991 e 1992, o Acordo Setorial da Cémara
Automotiva foi indicado como sendo uns dos responsaveis pelo impulso das vendas
internas de automoveis.

A partir de 1991, seguindo a politica de abertura comercial do governo para produtos
importados, as importacbes cresceram mais do proporcionalmente em relagdo as
exportacoes feitas pela indistria brasileira. Até 1996, a contribuicéo do setor de autopecas
para a balanca comercial tem se reduzido sensivelmente. Em 1997 dados do Sindipecas
apontam para um déficit comercia na ordem de U$400 milhdes, sendo que em 1998 o

saldo comercial s e manteve praticamente zerado.
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(em US$)

Ano
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996

Exportactes

2.119.675.707
2.126.727.903
2.047.821.392
2.312.176.500
2.665.107.199
2.985.632.635
3.262.094.472
3.509.535.718

Importacdes
708.221.119
837.110.975
843.816.952

1.059.915.322

1.549.494.210
2.072.964.990
2.789.352.105
3.422.610.038

Saldo
1.411.454.588
1.289.616.928
1.204.004.440
1.252.261.178
1.115.612.989

912.667.645
472.742.367
86.925.680

Fonte: Sindipegas 1997

Em 1995, 80.5% das empresas filiadas ao Sindipecas eram controladas por capital nacional,

15.4% eram de capital estrangeiro e 5.4% tinham uma participagdo minoritaria estrangeira.

A participagdo estrangeira era dividida da seguinte forma: 33.1% alemd, 31.6% norte

americana, 4.5% francesa, 5.3% inglesa e 18.3% de outras origens.

Com a desvalorizagdo cambia do inicio do ano de 1999 é esperada uma reversdo radical

destes resultados, dado o substancial aumento do custo de importacdo. O que se vem

observando é uma intensificacdo do processo de substituicdo de importacOes, a ser

analisado mais detalhadamente posteriormente.

Dentre os 60 maiores fabricantes mundiais de autopegas pelo menos 27 estdo presentes no

Brasil hoje, citando como exemplos ACG- Ford e ACG- GM, Allied Signal, Arvin, Lucas,

Bosh, Cummins, Dana, Eaton, Itt Automotive, Siemens, TRW, ZF e Magnetti Marelli.

Além disso as multinacionais jainstaladas estdo ampliando seu leque de produtos.
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Empresas Vendas em US$ bilhdes

Delphi 285
Visteon 17.8
Bosch 17.0
Denso 135
Dana 12.6
Johnson Controls 9.3
Alsin 7.6
TRW 7.2
Caterpillar 6.5
Fedral Mogul 6.4
Magna 6.4
Cummins 6.3
Vaeo 6.0
Lucas Varity 55

Fonte: A T. Kearney/ O Estado de S&o Paulo, 28/07/99

O Governo no intuito de incentivar o investimento e a expansdo da produgdo da industria
automobilistica no pais estabeleceu uma politica, valida a partir de 1996 que alterou o
guadro institucional para autopegas. Entre agquelas que afetaram 0 setor de autopecas
destacam-se 0 estabelecimento de um indice minimo de nacionalizag&o da ordem de 60%
por indUstria. Até os dias de hoje esse indice tém se mantido em muito acima do limite,
girando em torno de 90%. O motivo principal é o fato das montadoras precisarem de
fornecedores proximos a unidade produtiva, sendo este um importante fator de reducéo de
custo.

Dados do Sindipecas indicam que o indice de nacionalizacéo de veicul os vinha caindo com
0 passar dos anos. Em 1991 este era da ordem de 92%, caindo pelo menos 1% ao ano nos

anos seguintes, até que a abertura comercia baixou vertiginosamente esta taxa. De modo a
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compensar 0 aumento dos importados os fabricantes de autopegas tiveram responder de
forma rapida desenvolvendo seu potencial de exportacao.

Desde a segunda metade do ano de 1994 o setor de autopecas vem expandindo suas
exportacOes, uma estratégia que tem se mostrado bem sucedida. Parte deste aumento tem
como causa a mudanca econdmica e aimplementacdo do Plano Real através de uma ancora

cambial que manteve o cambio relativamente sobre val orizado.

ExportagOes de Autopegas por Pais- 1998 Importagdes de Autopegas por Pais-1998
28
40% —34.9% 30%

30%
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.2%

18.9%
163%  147% 13496

8.5%

e & N @ 4 &
¢ &£ ¢ &
W v

Por outro lado, a estabilizacdo econdémica gerou um aumento explosivo da demanda por
automoveis. De forma a conter um aumento exagerado de pregos, favorecido por pressoes
por parte de sindicatos e unides trabal histas e uma demanda reprimida, o governo reduziu
as tarifas de importacéo de automoveis de 35% para 20%. Combinada a sobreval orizacéo
cambial contra o ddlar, as indUstrias locais ficaram extremamente sensiveis a competicéo
dos importados.

O resultado foi 0 aumento crescente do consumo de importados ainda no fim de 1994. A
entrada de veiculos neste ano foi na ordem de 500 mil , 70% pelos préprios fabricantes. A
tendéncia de queda do indice de nacionalizacdo paralela ao aumento da proporc¢do de oferta
de carros populares, reduziu o potencial de mercado dos fornecedores locais, incapazes de

fazer frente amercado internacional em parametros de custo e qualidade.
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Em 1995 o Governo entdo reverteu o quadro de incentivos comerciais, ndo com o intuito
de atender as necessidades dos fabricantes nacionais, mas para diminuir o déficit da
balanca comercial que eravisto como uma grande ameaca ao Plano de Estabilizacdo apbs a
crise cambial do México em 1995. Durante o primeiro semestre de 1995 uma série de
medidas drésticas de contencdo das importacfes foi imposta, até quando em junho estas
ficaram praticamente congel adas.

Mas essas medidas ndo gjudaram muito o setor de autopegas, pois ab mesmo tempo foram
instituidas medidas para frear o consumo e capacidade de contrair empréstimo do
empresariado, principalmente em funcdo dos altos juros praticados. Como consequéncia
tanto a demanda por veiculos e a producdo tombaram, levando o setor a uma depresséo
vertiginosa no segundo semestre de 1995, com uma demissdo em massa, apesar do leve
relaxamento das politicas comerciaisjaem agosto do mesmo ano.

Ainda mais preocupante a médio e longo prazo foi a introducdo do novo sistema
regulatério da industria automotiva em junho de 1995, com a imposicdo de quotas de
importacdo e incentivos a exportacdo. O ultimo inclui a reducdo para um maximo de até
90% de insumos importados e bens de capital, vélido tanto para veiculos como para
fabricantes de pecas. Enquanto os produtores de automéveis estavam protegidos por
aliquotas de importacéo de 70% e um sistema de quotas, os produtores de autopecas
estavam totalmente expostos a competicdo de semelhantes produzidos fora do pais,
limitados apenas pela demanda por um indice de nacionalizacdo de 60%,
consideravelmente inferior ao entéo corrente percentual de veiculos produzidos localmente
e ainstalacdo de multinacionais atraidas pel os novos incentivos.

Em 1995 aindustria brasileira de autopecas faturou R$ 15.1 bilhdes, um aumento de 11.1%

sobre o faturamento do ano anterior. As vendas para 0 setor automotivo, representando

21



58% do total, aumentaram em 10.9% em termos do ddlar, enquanto que 0 mercado de
reposicdo cresceu 31% e as exportagdes 14.8%. Direta ou indiretamente a indistria
exportou US$ 3.5 bilhdes. Apesar de todos esses resultados positivos o setor fechou 0 ano
com um taxa de rendimento negativa de —11.98%, contra uma margem positiva de 3.11%
em 1994.

Em janeiro de 1996 os governos brasileiro e argentino assinaram um acordo bilateral do
setor automotivo. Ambos os paises concordaram em aceitas as regulamentagdes um do
outro até 31 de dezembro de 1999, data apds a qual o comércio automotivo seria
completamente livre entre os paises.

Sob os termos do acordo tanto veiculos terminados quanto autopecas poderiam ser
importadas entre os dois paises com tarifa zero, desde que as importagfes fossem
compensadas com exportacdes para qualquer destino.

De modo atirar proveito do acordo firmado e as vantagens dentro do Mercosul, os veiculos
deveriam conter 60% em partes produzidas dentro da regi&o, calculadas sobre o prego (e
nao sobre peso, como era desgjado pela Argentina), exceto nos casos de novas empresas,
paraas quais a taxa deve ser de 50% pelo trés primeiros anos.

Posteriormente, estabeleceu-se que os percentuais deveriam ser especificos por modelo e
na&o por fabricante. Contudo a aplicacdo dos limites percentuais seriaimposta sobre o prego
do componente e ndo do veiculo terminado. Na pratica o indice de nacionalizacéo de 60%
significa que ndo mais do que 24% do veiculo pronto para a venda deve conter pecas
nacionais, um pouco menos da metade do indice estabelecido. Até 60% do total do valor
das pecas pode ser importado, contra os 17% antes praticados.

O regime foi bem recebido pelas montadoras instaladas em ambos os paises (Ford,

Volkswagen, Fiat e General Motors), mas severamente criticadas pelas firmas argentinas
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(Sevel e Cidea) e uruguaias (Sevel e Oversill), principalmente pelo fato das Ultimas ndo
terem facilidades de acesso ao mercado brasileiro.
Algumas empresas de autopegas procuraram induzir uma reducdo de custos via acordos
salariais e corte em contribui¢bes sociais e beneficios, mas estes ndo tinham qual quer base
legal ndo podendo ser implementados.
Ao longo do ano de 1996 os precos continuaram subindo e a industria comegou a mostrar
sinais de recuperacéo. De acordo com a Sindipecgas 0s custos de producéo sofreram um alta
de 41% em relacdo a0 mesmo periodo de 1994, tendo os custos de mdo-de- obra,
responsaveis por 35 a40% do custo total, se elevado em 65%.
Apesar dos novos regulamentos o indice de nacionalizagcdo ndo sofreu nenhuma queda
significativa. A estimativa por parte dos fabricantes é de que 83% dos componentes e
matérias —primas compradas eram produzidas no mercado doméstico na primeira metade
do ano de 1996 e apenas 17% importadas.

Um ndmero crescente de firmas ndo viu outra alternativa sendo formar associagfes com
empresas estrangeiras, vender parte de seu negdcio ou mesmo sair do mercado. O dilema
ndo se restringia as firmas de menor porte, mas também aquel as de participacdo expressiva
na industria como foi o caso da Metal Leve, Cofap e Tupy. A Meta Leve, por sua vez,
considerada a melhor do setor, foi vendida para o grupo alemé&o Mahle em associagéo com
a Cofap e o Bradesco, tendo este banco assumido um papel importante no segmento de
autopegas pela sua substancia participacdo na Cofap e Metal Leve e atual controle da
Brosol, New Technos e Fundicéo Tupy.

De acordo com um estudo feito pela firma de consultoria Roland Berger Associados 16%

das empresas de autopecas estariam capacitadas para competir no mercado internacional
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(um total de 86 empresas), 40% estariam preocupadas em promover investimentos de
modo a melhorarem sua classificagéo e 44% ainda nem haviam iniciado esse processo.

Um outro estudo feito pela FGV em conjunto com o MIT indica que em 1997 uma média
de 315 fornecedores diretos das 4 grandes montadoras, contra 381 existentes em 1995. A
tendéncia é o desaparecimento de empresas de pequeno e médio porte, um processo de
transformacdo do setor um tanto quanto traumético pois mesmo enfrentado dificuldades
financeiras muitos empresarios ainda ndo aceitam a idéia de ter de sair do ramo ou abrir
ma&o do controle de suas empresas. Esse foi 0 caso da Metal Leve, onde o dono optou por
vender a companhia ao invés de permanecer como socio minorité&rio. O estudo ainda
aponta que 80% dos empresarios se recusava a considerar a idéia de perder o controle de
suas organizacOes, apesar de 51% estar cogitando associagfes, 23% joint ventures, 17%
reducdes na folha de pagamentos e 48% em se tornar fornecedores de segunda linha.

Em junho de 1996 a industria sofreu duas pequenas modificacbes em suas
regulamentacdes. no caso das matérias- primas a reducéo da tarifa para 2% ficou restrita a
50% de cada item; apenas os equipamentos usados no processo produtivo da companhia
passaram a estar sujeitos a reducdo tarifaria. Além disso, diminuiu- se 0 prazo para que 0s
novos entrantes se adequassem ao nivel de nacionalizacdo requerido de 60%. Tais medidas
ofereceram alguma protecdo a industria local, desencorgjando a entrada de participantes
apenas interessados em utilizar as vantagens comparativas de custo local para montagem.
Ademais, o BNDES liberou linhas de crédito a juros inferiores aos praticados no mercado e

prazos mais alongados para o setor no mesmo ano.
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Relacdo Aliquotas

ICMS 7,12e18%

Pl 4 ou 16%

CONFINS 2%

IRPJ 15% sobre o lucro real , acrescido de 10% do
resultado obtido na apuracéo do lucro

PIS 0,65%

Fonte: Sindipegas

Mas em novembro de 1996 novas medidas foram anunciadas no sentido oposto ao que se
vinha mantendo. Incentivos especiais a implementacdo de plantas em demais estados do
pais, restabelecimento da reducéo tarifaria para até 90% do total de importacGes e outros
beneficios fiscais. O resultado foi uma diminuicdo do saldo comercial neste ano e no
subsequente.

No ano de 1997 se manteve 0 “congelamento” de precos e o aumento de custos, reduzindo
ainda mais a margem de faturamento das empresas no setor de autopegas, prejudicando aja
precaria situacdo financeira da maior parte das empresas. Uma certa presséo foi feita sobre
as montadoras para que estas promovessem um aumento de precos, mas o repasse néo foi
suficiente para cobrir do desequilibrio acumulado deste o inicio do Plano Real.

O anuncio do pacote fiscal em 1997, com um aumento do IPl e elevacdo do custo de
crédito gerou uma queda na demanda por automéveis, impactando ambas as industrias
automotivas e de autopecas. A deterioracdo do déficit comercial do setor era aparente. Ao
longo dos anos de 1997 e 1998 as vendas continuaram caindo, sendo acompanhadas por
um encol himento do setor de autopegas.

Houve também uma pequena alteracdo nas fontes de receita do setor, passando o
fornecimento a montadoras a representar 49.1% das receitas em 1998 contra um a média

anterior de 55%.
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iv. Fusdese Aquisicbes no Setor de Autopecas

Com o processo de abertura cambial e 0 aumento da concorréncia internacional observou-
se no Brasil uma clara tendéncia ao fortalecimento de grandes grupos, seja por meio de
fusbes, aquisicdes ou parcerias comerciais e tecnoldgicas, com forte movimento de
desnacionalizac&o e onda de desativacdo e faléncia, especialmente para 0 caso de pequenas
e médias empresas. A participacéo do capital estrangeiro no setor passou de 48,1% para

61,1% em um periodo de 4 anos (1994-1998).

Empresas por Origem do Capital por Valor-1998 Empresas por Origem do Capital por Nimero de

Empresas- 1998

38.9% 7.6% |1.5%

61.1%

20.7%

66.9%

3.3%

. : : : @ Capital Nacional @ Capital Majoritario Nacional
@ Capital Estrangeiro B Capital Nacional O Capital Estrangeiro [ Capital Majoritario Estrangeiro
@ Capital Misto

Fonte: Sindipegas (Novembro 98) - amostra de 513 empresas

A abertura para 0 mercado externo exigiu uma énfase cada vez maior na qualidade,
treinamento de pessoal e plangjamento da producéo. Nos Ultimos anos essa industria tem
sido obrigada a investir uma parcela consideravel de seu faturamento anual para se manter
atualizada e concorrer com as importagdes de pegas.

Em funcdo da concorréncia em escala mundial, tém sido verificadas medidas para reducéo
de custos, para isso, ocorrendo reorganizagoes e associacfes. AS empresas procuram
concentrar-se mais em suas atividades centrais, fortalecendo-se também através de

aquisicoes.
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Por outro lado, parte das transformagdes séo derivadas da reorientacdo das estratégias das
montadoras de veiculos locais para incorporar modelos de reducdo de custos e adotar
politicas de fornecimento global. A alteracdo da politica de compras das montadoras se
manifesta no desempenho do comércio exterior e nainauguracao e reorganizacao de novas
fébricas com novas formas de rel acionamento com as empresas de autopegas.

A fragilizacéo financeira, resultante da incapacidade de fazer frente & concorréncia externa,
fez com que se tornasse extremamente atrativas a realizacdo de negdcio entre empresas do
ramo, como meio de adaptacdo aos novos modelos de producdo instituidos pelas
montadoras, tal como aterceirizacdo e producdo flexivel.

No periodo entre 1994 e 1996 amaior parte das transacfes envolvia em uma das pontas um
investidor estrangeiro, sendo essa uma das formas mais facil e vantgjosa de infiltrar no
mercado brasileiro.

Dada a correlacdo direta entre 0 desempenho do setor automobilistico e o de autopegas,
com uma situacdo de estabilidade econdmica, a industria automobilistica devera ter um
periodo de prosperidade. Por outro lado, 0 excesso de montadoras no pais tende a acirrar a
concorréncia e diminuir as margens de lucro destas.

O movimento de fusdes e aguisi¢des deve ainda permanecer intenso, no Brasil e no mundo.
A tendéncia e de que as autopegas incluam componentes de tecnologia de ponta nos
veiculos, como sistemas de estabilidade injetores de combustivel. As maiores empresas
estdo tomando espaco de empresas de pegqueno porte, em funcdo da demanda das
montadoras por sistemas completos. As fabricas de veicul os estdo buscando fabricantes de
pecas que produzam e fagcam entrega com maior eficiéncia que elas proprias. Desta forma
estabelecem contratos de exclusividade com fornecedores por prazos equivalentes a vida

Util dos veiculos.
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Empresa Alvo Empresa Aquisitora Origem empresa aquisitora Tipo de Transagédo
McQuay do Brasil Industria Drexton Finance SA Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
Metal Leve SA Industria e Metal Leve SA Industria e Brasil Recompra de Acdes
Kadron SA Cofap Brasil Aquisicéo de acdes
Metalac SA Industria SPS Technologies Inc Estados Unidos Aquisicdo do restante das acdes
Autolatina Brasil SA Volkswagen Brasil SA(Volkswag) Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
Cofap ABS Empreendimentos Imobiliari Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
HighTech Industrial Goodyear Tire & Rubber Co Estados Unidos Aquisicéo de acdes
Rockwell Braseixos(Rockwell) Dana Corp Estados Unidos Aquisicéo de acdes
Tubotecnica Termoplasticos Siebe PLC Inglaterra Aquisicdo do restante das acdes
Ciferal(Brazil) RJ Administracao e Brasil Aquisicéo de acdes
Metalurgica Carto Ltda BTRPLC Inglaterra Aquisicéo de acdes
Francisco Stedile SA Randon Participacoes SA Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
Sielin do Brasil Delphi Packard Electric Indonésia Aquisicéo de acdes
Metal Leve SA Industria e Grupo de Investimentos Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
NHK Cimebra Grupo de Investimentos méxico Fuséo
Pollone SA Grupo de Investimentos Estados Unidos Aquisicdo de participagao majoritaria
Cia Transportadora e Comercial Ryder do Brasil Ltda Brasil Aquisicdo de participacdo
Industria e Comercio Brosol Echlin Inc Estados Unidos Aquisicéo de acdes
Metal Leve SA Industria e T&N Piston Products(T&N PLC) Estados Unidos Aquisicdo de participagao majoritaria
EPB Industria Electronica Ltda Pressac Holdings Ltd Inglaterra Aquisicdo de participagao majoritaria
Cofap Magneti Marelli SpA(Fiat SpA) Italia Aquisicdo de participagao majoritaria
Cia Fabricadora de Pecas Mahle GmbH(Mahle-Stiftung) Alemanha Aquisicdo de participacdo
Ello SA Rieter Holding AG Suica Aquisicéo de acdes
Sabrico SA Investor Group Brasil Aquisicéo de acdes
Freios Varga SA LucasVarity PLC Inglaterra Aquisicdo de participagao majoritaria
PPG Industries Inc-Brazilian PPG Industries Inc Estados Unidos Aquisicdo do restante das acdes
/5 Lucas Electrical Systems Cooper Industries Inc Estados Unidos Aquisicéo de acdes
219198 Metalurgica Caterina SA Tower Automotive(Hidden Creek) Estados Unidos Aquisicdo de participacdo
2/20/98 Simesc Parish Ltda(Dana Corp) Dana Corp Estados Unidos Aquisicdo do restante das acdes
3/3/98 Intraferro Industrial Pecas Wiest SA Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
3124198 Metal Leve SA Industria e ABS Empreendimentos Imobiliari Brasil Aquisicdo de participacdo
4/30/98 Borlem SA Empreendimentos Hayes Lemmerz International Estados Unidos Aquisicdo de participagao majoritaria
5/11/98 Teflex Industria e Comercio SA Senior Engineering Group PLC Inglaterra Aquisicéo de acdes
5/18/98 Cia Transportadora e Comercial Ryder do Brasil Ltda Brasil Fuséo
6/1/98 Cia Fabricadora de Pecas Magnetti Marelli-Mahle Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
6/11/98 Radiadores Visconde Ltda Modine Manufacturing Co Estados Unidos Aquisicdo de participagao majoritaria
6/15/98 Cia Fabricadora de Pecas Magnetti Marelli-Mahle Brasil Aquisicdo de participacdo
718198 Cofap-Arvin Sistemas de Exhaus Arvin Industria Comercio Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria
7113198 Metal Leve Produtos Sinterizad Miba Sintermetall AG Austria Aquisicdo de participacdo
9/14/98 Mahle Pistoes Ltda Metal Leve SA Industria e Brasil Aquisicéo de acdes
10/20/98  lochpe Maxion SA Grupo de Investimentos Brasil Aquisicdo de participacdo
10/28/98  Maxion Motores Ltda Navistar International Corp Estados Unidos Aquisicdo de participagao majoritaria
12/11/98  TGM Automotiva Ltda Eaton Corp Estados Unidos Aquisicéo de acdes
1/5/99 Borlem SA Empreendimentos Hayes Lemmerz International Estados Unidos Aquisicdo de participacdo
1129199 Moto Pecas Transmissoes Drextom Finance SA IIhas Virgens Britanicas  Aquisi¢ao de participagdo majoritaria
2/11/99 Freios Varga SA(LucasVarity) LucasVarity PLC Inglaterra Aquisicdo de participacdo
5/26/99 Ciferal SA(RJ Administraco e) Polo Investimentos Ltda Brasil Aquisicdo de participagao majoritaria

Trata- se de um processo de €elitizacdo da industria de componentes, onde os fornecedores
diretos iréo oferecer sistemas e mddulos completos para as montadoras.
As empresas menores passam a atuar como sub-fornecedores ou fornecedoras indiretas,

um vez gque ano tem capital para fazer investimentos substanciais, nem oferecer produtos
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de qualidade superior. Esta situac8o obriga as pequenas empresas a dirigirem sua producéo
para os fornecedores de primeira linha. O Brasil esta exportando o modelo, no qual os
principais fornecedores de componentes transferiram- se para dentro das montadoras.

O tipo de fusdo que vem ocorrendo no mundo inteiro pode mudar a configuragéo do mapa
da producdo automobilistica. No longo prazo, pode acontecer de que alguns paises passem
a ser mais montadores de sistemas do que fabricantes. No ambito mundial, a consolidagéo
se dirige a segmentos especificos. Segundo a empresa de consultoria Eletronics Systemas
Corp., 0 nimero de transacdes de aquisi¢cdes no setor de autopecas mais do que dobrou no
periodo de 1995 a 1998.

Ainda gque as novas montadoras agui estabelecidas plangem boa parte de suas producéo
para 0 mercado internacional, a concorréncia mundial tende a se ampliar, 0 que faz com
gue 0 mercado interno possa ser visto pela industria automobilistica nacional com mais
atencdo. O mercado brasileiro ainda apresenta um enorme potencial de crescimento dentro
de um contexto de concorréncia internacional, para ser esquecido. Mas mesmo dentro do
pais a concorréncia tende a se acirrar. O excesso de capacidade produtiva pode forcar a
gueda de precos no longo prazo.

Uma andlise mais detalhada das operacdes que ocorreram entre 1994 e 1999 nos mostra
gue dentre as 47 operagdes citadas, 28 sdo entre estrangeiros e fabricantes locais, enquanto
19 entre empresas nacionais. 1Sso comprova a crescente participacéo do capital estrangeiro,
principalmente americano, naindlstria brasileira de autopegas.

Em um levantamento feito pela Fundacdo Getulio Vargas sobre as 500 maiores empresas
do setor manufatureiro em 1998 (por ativo total), 9 empresas de autopecas estéo listadas

entre as 500 primeiras, sendo estas:
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Ranking no Setor Ranking Geral Patriménio Liquido

Automoativo (R$ milhoes)

lochpe Maxion SA. 5 150 279.266
Cofap 6 167 206.533
Marcopolo S.A 7 252 183.791
Metal Leve 8 276 120.140
Freios Varga 9 287 112.662
Randon SA 10 295 101.541
Dana- Albarus S.A 13 339 194.295
ZF Brasil SA. 14 371 33.634
DHB Componentes 19 479 26.681
Automotivos

E interessante notar que das empresas lideres do setor, praticamente todas estiveram
envolvidas em algum tipo de transagcdo com parceiros externos, seja abrindo seu capital a
participacdo estrangeira, seja através de associagdes tecnoldgicas, ou mesmo foram
vendidas para firmas multinacionais. A seguir sera feita a andlise de dois casos:
associagOes feitas pela Metal Leve com a Mahle, Miba Sinter e Cofap, e mais a compra da

Freios Varga pelaLucas Varity.

V. Estudo de Casos

Metal Leve

A Metal Leve € um empresa do segmento de auto que dedica- se a fabricacdo de pistdes,
bronzinas e arruelas de encosto para motores de combustéo interna. Ela atua tanto como
fornecedora de montadoras, como no mercado de reposi¢cdo em ambos mercados doméstico
e externo. A empresa também promove outras atividades operacionais desenvolvidas
através de empresas coligadas.

Em novembro de 1993, José Mindlin, hoje com 86 anos, anunciou sua retirada da

presidEncia do Conselho de Presidéncia da Diretoria da Metal Leve, assumindo
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respectivamente Celso Lafer, 60 anos e Sérgio Mindlin, 55 anos. Foram anos dif[iceis. A
empresa ja fechara em 1991 e 1992 com prejuizo. Voltou ao vermelho de US$ 20 milhdes
em 1995. A Meta Leve, fundada em 1950, e a Cofap, em 1951, apesar de pontos de
semelhanca nunca concluiram pela colaboracdo reciproca devido a incompatibilidade de
estilos dos dirigentes, de um lado José Mindlin e de outro Abrago Kasinski.

Em 1998 a companhia teve prejuizos da ordem de R$ 10,4 milhdes, sendo que s6 no
primeiro semestre esse havia sido da ordem de R$ 21,1 milhdes com uma recuperacéo
significativa no segundo semestre como conseqiiéncia de medidas tomadas nos periodos
anteriores, tal como reducdo de custos, elevacdo do nivel de produtividade e eficiéncia,
compensagcdo parcial da queda do faturamento no mercado interno, aumento das
exportacdes e sua incorporagcdo pela companhia Mahle Pistbes em setembro de 1998. O
resultado de todas essas mudancas foi um lucro na ordem de R$ 10,7 milhfes no segundo
semestre de 1998.

Os rendimentos no ano de 1998 foram em larga escala af etados pela conjuntura econémica
mundial, fortemente influenciada pela Crise Asidtica ocorrida ao final de 1997 e pela
moratoria russa decretada no segundo semestre de 1998. Para impedir um fuga macica de
reservas cambiais. O Governo brasileiro manteve o patamar de juros extremamente
elevado e promoveu medidas para aumentar a arrecadacao fiscal.

Como consequiéncia a industria automobilistica registrou uma queda de 24% com uma
producdo nacional de 1,6 milhdes de veiculos, contra 2,1 milhdes no ano de 1997. A
retracéo nas vendas decorreu da combinagdo de desaquecimento econdmico e consequente
elevacdo do nivel de desemprego, com altas taxas de juros e da carga tributéria, agravando-
se no ultimo trimestre com a queda das encomendas, e a concessao de férias coletivas por

parte das montadoras nos meses de dezembro e janeiro de 1999.
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A compra da Metal Leve por US$ 65 milhdes, sendo o patriménio liquido de US$ 170
milhdes, pela Mahle (50,1%), Cofap (33,1%) e Bradesco (15%) forma uma megaempresa
de US$ 1,5 hilhao.

Em setembro de 1998 a Metal Leve foi definitivamente incorporada pela Mahle, alterando
sua razéo socia para Mahle Metal leve S.A, em funcéo da incorporacéo da Mahle Pistbes
Ltda pela Metal Leve S.A. Industria e Comércio. Essa incorporacdo teve por finalidade
concentrar todas as atividades operacionais de pistdes em um a Unica empresa, concluindo-
se desta forma, 0 processo de simplificagdo societaria promovido pela administragdo da
companhia.

Com a unificagdo das atividades operacionais e administrativas, a incorporagdo vem
resultando em significativa economia de escala, quer pela reducdo de custos, quer pelos
decorrentes reflexos de natureza financeira e administrativa, principalmente nas atividades
de producdo e comercializacdo de pistdes e através de oportunidades de otimizacdo das
plantas existentes, de aumento expressivo de produtividade e da redugdo do custo total das
operagdes. Essa integracdo permitiu, significativa agregacdo de conhecimento técnicos e
mercadol6gicos, que estdo produzindo, inegavelmente, amplos beneficios e substancial
fortalecimento da empresa.

Ainda no ano de 1998 a Metal Leve promoveu uma outra associagao (Joint Venture), com
a empresa austriaca Miba Sinter International GmbH e a aquisicéo por esta Ultima de 30%
na controlada Metal Leve Produtos Sinterizados Ltda, pelo valor de US$ 6 milhdes.

Com todas essas transagdes, 0 ano de 1998 pode ser considerado um periodo de importante
de transicéo tecnoldgicas da companhia. A transicdo permitiu a integracdo com todo o
sistema de pesquisa e desenvolvimento do Grupo Mahle a nivel mundial, além de

maximizar o aproveitamento de sinergias dos programas de pesguisas e desenvolvimento
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existentes na Mahle Meta Leve SA e na Mahle Leve Miba Sinterizados Ltda,
compartilhando- os com os demai's centros de pesquisa do Grupo Mahle no mundo.

A companhia também agregou ao seu processo tecnoldgico os produtos, anéis da Cofap e
bielas, visando com isso 0 desenvolvimento de conjuntos e sistemas.

Face as perspectivas de agravamento na crise econdmica nacional, decorrente das altas
taxas de juros praticadas e da liberalizagdo do cambio, que forgou acentuadamente a
desvalorizacdo da moeda nacional e consequente retragdo da atividade econdmica, com
reflexos na queda da producdo nacional, principamente na indlstria automobilistica,
afetando, de imediato, 0 segmento de autopegas.

Em contrapartida, a desvalorizacdo das taxas cambiais, beneficiara em parte o desempenho
da companhia, em funcdo de sua participagdo no mercado de exportacfes. As Ultimas
estratégias defendidas pela empresa visam a manutencéo de sua capacidade de competicéo
no mercado externo, implementando processos de racionalizacdo de custos tanto na area
produtiva, quanto nas &reas administrativa e de desenvolvimento e pesquisa. As vendas no
mercado externo corresponderam, em 1998, a 43% das receitas liquidas do grupo, como
resposta as incorporagdes feitas no ano que contribuiram para alavancar as vendas neste
setor.

O mercado de reposicdo de pecas € influenciado negativamente pelo ato nivel de
desemprego, riscos de inadimpléncia e renovacdo da frota de veiculos nacional. Dadas as
condicdes adversas deste mercado, € de se esperar que haja um deslocamento das
atividades para o0 setor externo, explorando-se as vantagens atingidas pelas associacoes
com parceiros transnacionais, permitindo maior penetragdo nos mercados externos ao

mesmo patamar de competicéo.
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O medo de quem vende as pressas é ser o Ultimo na fila de negociacbes. Sobrevive quem

for mundial, agregado a multinacional, capitalizado e de preco baixo.

Freios Varga.

Luis Varga, um decidido jovem hangaro de 25 anos, nascido em 1905 em Budapeste,
chegou ao Brasil em 1930 casado e com filho de trés anos.

Comecou como dentista na Lapa, bairro de Sdo Paulo. Passou por cidades do interior
paulista com variadas ocupagdes até que em 1945 fundou modesta oficina de manutencéo
de motores em Limeira e faleceu subitamente em 1953.

Seus filhos expandiram a empresa que se tornou Freios Varga, primeiro fabricando pe;cas
para reposicdo, depois atendendo a Volkswagen a partir de 1959 e entrando nos freios a
disco em 1969 como fornecedor da maioria das montadoras.

Em 1990, Celso Varga sucedeu na presidéncia o tio Milton, que substituira Jalio, pai de
Celso. A passagem dos dois irmédo para o Conselho favoreceu uma profissionalizacéo
maior de toda a terceira geracdo. Em 1995 o profissiona Miguel Guazzelli de Araljo
assumiu a Presidéncia e Celso Varga passou para a Presidéncia do Conselho aso 46 anos.
Desde 1971 a Freios Vraga tinha alianga com a inglesa Lucas, depois Lucas Varity, US$
6,7 bilhGes de vendas mundiais. A Lucas detinha 30% do capital votante e 25% do capital
total daVarga. Em 1996 a Vargafez associacdo com anorte- americana Dana Corporation,
outra gigante mundial, formando ajoint venture SM sistemas modulares. A Dana do Brasil
€ també controladora da Albarus e tem participacdes acionarias na Wiest e na lochpe. A
inglesa Turnes & Newall (T&N), da marca Ferodo, tem outra joint venture. Até 1997 a
Vraga foi um raro exemplo de empresa de autopegas sobrevivente com capital nacional e

aliancas multinacionais. O setor de autopegas ja tem bem menos das 500 empresas de oito
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naos atrés, tendendo a se reduzir para 30 no comego do seculo, com a organizacdo das
fébricas modulares e fornecedores mundiais e exclusivos. A alianga com a Lucas Varity
transformou-se numa venda do controle acion&io no final de 1997. A multinacional
conseguiu finalmente o que pretendia. Celso Varga e familia ajustaram-se ao cenario. OS
66% das agdes votantes que ainda estavam com a familia foram adquiridas por US$ 115
milhdes. cinco fabrica no Brasil, uma na Argentina, outra nos Estados Unidos. Uma
empresa saudavel. Lucrativa e profissionalizada, que faturou US$ 2,2 bilhdes em 1996. S6
em freios a Lucas Varuty fatura US$ 2,2 bilhdes, com 18 fébricas na América do Norte e
Europa.

Uma empresa pode estar saudavel, ser lider setorial, Ter uma sucessdo exitosa, e mesmo
assim ser vendida. A Lucas Varity, por sua vez, foi comprada por um outro grupo

multinacional.

Vi. Conclusdes e Per spectivas

Nos Ultimos quatro anos 0 setor se viu exposto a uma série de mudancas ciclicas dada a
crescente exposicao ao mercado internacional. Quando o pais abriu sua afandega uma
série de grupos estrangeiros iniciaram um processo de estabelecimento e consolidacéo,
sgja via fusdes, aguisicdes ou associaches tecnoldgicas e comerciais. O maior grau de
agressividade dos estrangeiros e sua preocupacdo com competitividade fez com que
conquistassem posicdo de lideranca no mercado local. Muitas firmas de pequeno e médio
porte se viram incapazes de permanecer em operacado. De fato esta € uma tendéncia global,
invariavelmente liderada pelos Estados Unidos e na Europa. Como resultado o segmento
de autopecgas , que ja era anteriormente dominado por firmas de grande escala nas areas

mais intensivas em tecnologia, vem seguindo os caminhos do grau de quase monopdlio das
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montadoras. Logo as empresas de médio porte que permaneceram em operacao se
tornaram extremamente dependentes das montadoras. Todo o processo reflete técnicas de
producdo modular em implantaco tanto aqui como a nivel internacional, onde essas
empresas participam de todo o desenvolvimento do produto junto as montadoras,
acompanhando sua producéo em qualquer pais que estafor feita.

O perfil vem se aterando, ndo apenas no fator referente a composi¢céo do capital, mas
também através das politicas de compras mantidas pelas montadoras, dentro de um
processo de defini¢do dos fornecedores diretos.

ApGs o colapso da Crise Asidtica e da Crise Russa houve uma queda brusca no nivel de
produto, impactando fortemente o setor de automotivo e, consequentemente, o de
autopecas. Em outubro de 1998, o niUmero de veiculos encalhados em estoque chegou a
200 mil. Quando o setor automotivo fragueja 0 segmento de autopegas sofre penalizacoes
aindamais severas.

Mesmo com todos os incentivos mantidos pelo Governo, em 1999 as receitas continuaram
acair. Gracas a desvalorizagdo os fabricantes de automéveis do pais estdo elevando seu
indice de nacionalizacéo devido a queda na participacdo de componentes importados. Por
outro lado, a desvalorizagdo n&o trouxe um aumento imediato do montante exportado. 1sso
acontece porgue ha uma periodo de defasagem entre a queda dos precgos internos relativos
e a efetiva alteragcdo nos pedidos das montadoras. O aumento esperado nas exportacoes
devem no entanto ocorrer no proximo ano.

Em nivel mundial, est4 previsto que apenas um pequeno nimero de fornecedores de
grandes sistemas ira sobreviver. Pequenos e médios fornecedores deverdo formar aliancas
estratégicas internacionais ou agrupar-se em consorcios. Os fabricantes brasileiros estéo

procurando os produtores europeus, japoneses e outros para negociacoes de joint ventures
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destinadas a implantar no pais o volume de producdo e nivel de qualidade exigido pelas
novas montadoras e novos modelos das montadoras instaladas. As associagoes,
notadamente com empresas estrangeiras, em termos de investimentos financeiros, a
melhoria do quadro econémico- financeiro atual, que é bastante desfavoravel.

Hoje aindustria de autopegas esta mais forte em decorréncia dos investimentos realizados
para a modernizacdo e reestruturacdo, além dainterligacdo aos mercados internacionais. A
desval orizacdo também estara beneficiando a industria de autopecas a médio prazo, até que
sejam refeitos os pedidos por parte das montadoras.

Os fabricantes de automdveis vém operando com uma significativa capacidade ociosa. Em
razdo da politica de juros altos, ndo existem compradores suficientes para aumentar a
producdo. Ao mesmo tempo, mais de 95% das pecas comercializadas atualmente séo de
origem nacional.

Em 1998 ocorreram 360 fusdes e aquisicdes parciais ou integrais de empresas do setor
automobilistico no mundo. A maioria= 318- envolveu fabricantes de autopecas. O setor
acompanha o que vem ocorrendo com as proprias montadoras, que estdo formando
megaindustrias e reduzindo o nimero de fornecedores diretos.

Asindustrias estdo concentrando as encomendas nos chamados sistemistas- fabricantes que
entregam o conjunto completo de componentes, reunindo varias pegas que antes eram
fornecidas individualmente. H& dez anos havia cerca de 38 mil empresas de autopegas,
numero atualmente reduzido a 8 mil. Calcula-se que , em um década, ndo mais que 2 mil

grandes fabricantes estardo dominando o mercado de componentes para veicul os.
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CAPITULO I1: SETOR DE ELETROELETRONICOS

i. Panorama do Setor
Os principais fatores que influenciam a demanda por artigos €l etroel etrénicos sdo o nimero
de residéncias, a disponibilidade de energia, a renda per capita, 0 grau de saturacdo do
mercado, as condi¢des de financiamento e os apel os mercadol 6gi cos.
Desde o inicio de 97, o nimero de fabricantes instalados no pais praticamente dobrou,
passando de 12 para 23 empresas.
A divisdo do faturamento por sub-setores, segundo dados do Balanco Anual da Gazeta
Mercatil disponiveis para 97, era 0 seguinte: 43% para linha marrom, 35%m para linha
branca e 22% para eletro- portateis. A oferta do setor é bastante concentrada, tendo as 10
principais empresas do setor uma participacao de 74,4% no faturamento total em 97. No

caso da linha branca, apenas uma empresa respondia por mais de 50% do faturamento,

sendo o restante do mercado disputado basicamente por duas outras grandes empresas.

Receita no Participacdo % Participacdo % Lucroliquido Patriménio
setor no sub-setor no setor (US$ milhdes) Liquido
(US$ milhdes)
Multibrés (a) 1.664 51,7 18,1 440 1111
Itautec- Philco (b) 818 20,7 8,9 175 279
Eletrolux (a) 832 258 91 138 360
Philips (b) 678 17,1 7.4 218 446
Sharp do Brasil (b) 683 17,3 7.4 213 211
Semp Toshiba (b) 407 10,3 4.4 107 447
CCE (b) 459 11,6 5,0 149 306
Gradiente Eletronica 686 17,3 7,5 135 42
(b)
BS Continental (a) 449 13,9 49 78 171
Semp Toshiba (b) 155 3.9 17 -48 3
Total da Amostra 6.832 - 74,4 1.605 3.376

(8 LinhaBranca
(b) LinhaMarrom e eletro-portéteis
Fonte: Balango Anual Gazeta Mercantil- dados referentes a 1997

O setor de eletroeletronicos lidera o ranking de investimentos em tecnologia feitos a partir

de incentivos fiscais. A Zona Franca de Manaus seria 0 exemplo mais perfeito da
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preocupacdo do governo em desenvolver no pais um parque industrial de identidade
nacional.

Foram realizados pesados investimentos em automagdo nos Ultimos quatro anos. Esse
esforco se deu em fungdo da busca pela melhoria de qualidade e a necessidade de reducéo
de custos.

Desde o inicio da década de 90, com a abertura econbmica brasileira, associacdes
tecnolégicas com empresas estrangeiras se tornaram cruciais para a sobrevivéncia dos
integrantes nacionais do setor de bens duraveis. Para as multinacionais, o Brasil
apresentava uma mercado com baixo indice de saturacdo e demanda com grande potencial
de crescimento.

Segundo levantamentos da Associagdo Nacional de Fabricantes de Produtos
Eletroeletronicos (ELETROS) e da Associagdo Brasileira de Indlstrias Elétricas e
Eletronicas (ABINEE), as vendas fisicas de aparelhos eletroeletroénicos em 98 somaram

37,30 milhdes de unidades, o correspondente a um faturamento de US$ 32,5 bilhdes.

Faturamento (US$ milhdes) Eletrodetrénicos  Eletrodomésticos

1990 20,736 5,496
1991 19,334 5,826
1992 17,423 4,894
1993 19,888 6,472
1994 24,451 8,775
1995 30,333 11,777
1996 35,122 13,821
1997 35,383 11,250
1998 32,526 7,875

Fonte: Abinee

Apbs quatro anos sucessivos de intenso crescimento (1993-1996), a demanda por
eletroeletronicos de consumo passou a cair rapidamente. Medidos em termos reas

(deflacionado pelo IGP-DI), o consumo aparente dobrou de 92 para 96 (crescimento de

39



98,9%) e caiu fortemente nos dois Ultimos anos (42,4% 97-98), fechando 98 abaixo do

nivel registrado em 93.

Sabe- se que o forte crescimento no periodo 93-97 deveu-se aos seguintes fatores:

1. Existénciade enorme demanda reprimida desde os anos 80 einicio dos 90

2. Elevada propensédo ao endividamento por parte dos consumidores

3. Forteretomada da oferta de crédito por parte dos bancos e financeiras com o advento do
Real, especialmente ao crédito direto ao consumidor e do crediario na ponta de varejo

4. Crescimento da massa de rendimentos da economia com a estabilizagcdo, dando suporte
aampliacdo do crédito

5. Queda dos precos dos produtos, propiciada pela abertura as importacdes e pelos ganhos
de produtividade daindustria

Como resultado, houve um intenso movimento de reposi¢do de aparelhos velhos por novos,

duplicagdo de produtos em um mesmo domicilio e, especialmente, ampliacéo da massa de

consumidores destes produtos. Outros fatores estruturais também exerceram influéncia, a

exemplo do crescimento demogréfico e do aumento do grau de urbanizagcdo, mas em menor

medida.

Entretanto, o impulso positivo derivado destes fatores reverteu-se ja a partir de 97. De um

lado, alguns segmentos (como TV a cores, geladeira e video- cassete) passaram a dar sinais

de saturagdo, pois a presenca destes produtos nos domicilios cresceu rapidamente,

esgotando-se a demanda reprimida existente antes do Real. Por outro lado, e mais

importante, o grau de endividamento dos consumidores saltou extraordinariamente de

meados de 94 a 96, passando a comprometer uma parcela cada vez mais significativa da

renda mensal familiar. Por fim, a prépria massa rea de renda e as perspectivas quanto aos

rendimentos futuros, que davam suporte a elevacdo do crédito, perderam o impulso,
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prejudicando a capacidade de pagamento das familias e conduzindo assim, ao aumento da

inadimpléncia.

Saturacdo do Mercado Brasileiro/98

M icroondas
Lava-louga

Secadora
Condicionador de Ar
Congelador
Lavadora automatica
91%
94%

Refrigerador

Fogao

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Fonte: Pesquisa de Mercado promovida pelaMultibras

A queda de precos dos produtos acentuou-se nestes dois Ultimos anos, mas nao foi
suficiente para conter a retracdo da demanda. A reducéo de precos do setor acompanhou o
movimento de precos no mercado mundial, reflexo das modificagbes verificadas na
industria em escala global, destacando- se a rapida obsoléncia de modelos, produtos e
técnicas produtivas. Este fator foi importante na estratégia de generalizacdo dos produtos as
classes de menor renda, mas seu papel foi limitado pela retracdo do crédito e ganhos reais
de rendadas familias.

A cada ano, os precos dos produtos tém diminuido entre 5% a 8%. Essas reducdes,
entretanto, acontecem apds um periodo em que a industria eletroel etrénica comemorou 0s
aumentos consecutivos nas vendas no segundo semestre de 1994 e em 1995. O crescimento
do nimero de unidades vendidas neste periodo permitiu a elevacdo da massa de lucro do
setor e diminuiu o ritmo de queda dos precos do atacado.

A receita com exportacdes de eletroel etronicos de consumo foi de R$ 1.6 bilhdes em 98, o
correspondente a 17,2% do faturamento. Apos trés anos seguidos de queda no pos- Redl, a

receita de exportaces voltou a crescer modestamente em 97 e 98, estimulada pela leve alta
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do cambio e pela derrocada da demanda interna. No entanto, a receita em dolares das
exportagdes recuou em 98, indicando dificuldades de colocagdo destes produtos no
mercado externo: as desvalorizacOes asidticas e a desaceleracdo da demanda de nossos
principais compradores, principalmente a Argentina, explicam amaior parte da reducdo das
exportacoes.

As importacdes, por sua vez, explodiram no periodo de crescimento da demanda
(crescimento de 193,5% entre 93 e 95) e perderam folego nos anos seguintes. Em 96, a
elevacdo das aliquotas de importacdo de bens duraveis, apds a crise mexicana (de 20% para
70%, no caso de eletreletronicos), provocou uma brusca desaceleracdo das compras
externas, e o coeficiente de importagdo reduziu-se de 17,55 para 15,4% do consumo
aparente. No entanto, o nivel de compras externas voltou a crescer em 97, apesar da forte

gueda do consumo aparente.

Linha Branca

Na década de 80, haviam 113 fébricas da linha branca no mundo, hoje, com as fusdes no
setor, 0 nimero caiu para 26, concentrando nos grupos Whirlpool, GE, Bosch-Siemens e
AB Eletrolux.

A indlstria brasileira de linha branca- incluindo produtos como fogdes, refrigeradores,
lavadoras, microondas, etc- € composta, basicamente, de trés grandes companhias, que
atualmente sdo controladas por grupos estrangeiros. A Multibras é a lider de mercado,
oferecendo uma linha completa de produtos sob as marcas Brastemp e Consul. Em
Setembro de 1997 a Whirlpool aumentou sua participagdo na Brasmotor, a holding
controladora da Multibrés, adquirindo o controle magjoritario. Em 1996 a empresa sueca AB

Eletroloux adquiriu quase todas as acOes da Refripar, a segunda maior empresa brasileira
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produtora de linha branca, mudando seu nome para Eletrolux do Brasil. Em 1994 a BS
Continental, na época Continental 2001, foi comprada pela alema Bosch- Siemens.

Apesar daincidéncia de impostos sobre os produtos brasileiros de linha branca ser uma das
maiores do mundo, constituindo cerca de 37% do preco final da mercadoria, o pais possuli
vantagens comparativas em relacdo ao custo de méo- de- obra e de matérias- primas
importantes, viabilizando precos dentro dos padrfes internacionais. Esse foi um dos
principai s aspectos que promoveu tantas movimentagdes no setor.

Entre 1994 e 1996, as principais empresas de capital naciona foram adquiridas por
empresas transnacionais. Hoje a Multibrés é lider do mercado e pertence ao grupo
Brasmotor, controlado pela Whirlpool Corporation, EUA; a BS Continental, ao grupo
alemdo Bosch- Siemens e antigo grupo Refripar, originamente controlada pela familia
brasileira Prosdocimo, foi adquirido em janeiro de 1996 pelo grupo sueco Eletrolux; a
Dako, importante fébrica brasileira de fogbes de baixo preco, foi adquirida pela GE.

As principais consequéncias da abertura para 0 posicionamento das empresas foram a
reducdo e flexibilizagdo das linhas de producéo, se abandonando segmentos onde as escalas
de producdo e a forte concorréncia dos importados impossibilitavam que se pudesse ter
algum tipo de vantagem comparativa. Além disso, se promoveu 0 aumento de componentes
importados nos produtos fabricados no pais, em uma tentativa de se reduzir custos se
beneficiando da legislagdo instituida. Outro aspecto seria a terceirizacdo de determinadas
etapas de producdo e mais o aprimoramento tecnol dgico de produtos e processos.

Gragas aos investimentos em expansdo e a modernizacdo das plantas industriais, a
incorporagéo das tecnologias e padrdes de design de ponta, o produto brasileiro teve um

ganho significativo de qualidade, equiparando-se aqueles produzidos nos paises com mais
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alto grau de industrializagdo, o que contribuiu consideravelmente para sua inser¢ao no
mercado externo, de forma definitiva entre 1997 e 1998.

Dentre os produtos exportados destacam-se os refrigeradores domésticos, representando
30% do total exportado. Os principais mercados a que se destinam as exportacOes

brasileiras de refrigeradores e congel adores séo a Argentina, Bolivia,Uruguai e os EUA.

Vendas de el etrodomésticos (em milhares de unidades):

Condicionadores  Fogbes Fornos Congeladores Lavadoras Refrigeradores Subtotal
deAr aGas Microondas *

1980 267 2,391 2,026 4,684
1981 229 2,189 1,757 4,175
1982 183 2,409 90 1,750 4,432
1983 206 2,487 158 1,675 4,526
1984 241 2,026 227 1,597 4,091
1985 265 2,129 283 1,689 4,366
1986 397 2,607 365 1,963 5,332
1987 475 2,574 418 1,907 5,374
1988 424 2,249 129 540 1,651 4,993
1989 481 2,764 181 786 1,931 6,143
1990 427 2,222 209 861 1,910 5,630
1991 331 2,570 262 889 2,117 6,168
1992 262 2,378 306 511 1,368 4,824
1993 330 2,706 285 696 423 1,639 6,179
1994 258 3,091 558 920 633 2,400 7,860
1995 472 3,917 789 1,227 709 3,031 10,145
1996 534 4,409 1,316 1,424 1,091 4,042 12,816
1997 492 3,922 1,497 1,222 1,068 3,720 11,922
1998 661 3,397 1,273 854 949 3,221 10,357

Fonte: Abinee (até93) e Eletros (a partir de 94)
*Na&o inclui alguns produtos, tal como Lava-lougas e secadoras, dados néo disponiveis.

Industria de Utilidades Domésticas Eletroel etronicas

Ano Faturamento No de Exportacdo Importacéo Consumo

(US$ mil) empregados (US$ mil) (US$ mil) aparente

(mil)

1990 5,496 98 898 551 5,148 4,598
1991 5,826 86 902 560 5,484 4,925
1992 4,894 66 1,000 494 4,387 3,894
1993 6,472 65 1,241 859 6,090 5,231
1994 8,775 71 1,293 1,266 8,748 7,482
1995 11,777 72 1,375 2,203 12,605 10,402
1996 13,821 68 1,333 2,275 14,762 12,488
1997 11,250 60 1,370 2,395 12,274 9,880
1998 7,875 52 1,356 1,478 7,997 6,519
Fonte: Abinee
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Bens de Consumo Eletronicos

Trés segmentos compde a industria de bens de consumo el etrénicos. video, audio e eletro-
portateis. No Brasil, grande parte das fabricas deste setor estéo localizadas na Zona Franca
de Manaus, devido aos incentivos la oferecidos, tais como isencéo de tarifas de importacéo
e abatimento no pagamento de algunsimpostos locais.

O mercado mundial de bens eletrbnicos tém participacdo mais expressiva dos paises
desenvolvidos, dado caréter tecnol6gico regquerido para a producdo desses produtos. Outra
caracteristica do setor é que paises desenvolvidos detém, em geral, participacdo mais
expressiva na oferta de produtos intensivos em tecnologia, enquanto produtos de tecnologia
madura sdo fabricados com mao- de- obra barata. Isso pode ser visto através do
deslocamento da producdo do Japdo e Coréia para outros paises do sudeste asi&tico. Mas
dados oficiais comprovam que a demanda foi reduzida nos Ultimos anos nos principais
mercados.
A producéo brasileira de bens el etrénicos de consumo é concentrada em poucas empresas,
sendo elas: Sharp, Philips, ltautec, Philco, CCE, Semp- Toshiba, Gradiente, Evadin-
Mitsubishi, Springer Panasonic, Sanyo e Ford Eletrénica. Todas as empresas, com excegéo
da dltima, atuam no segmento de audio e video.

Em func¢éo da fragilidade da industria de bens eletrénicos de consumo, a simultaneidade da
abertura comercial, implementada em 1990 no governo Collor, esta sofreu demais com a
recessao.

Diante desse contexto, € possivel visualizar profundas alteracfes nas estratégias de atuacdo
das empresas. Até 1990, as estratégias das empresas eram beneficiadas por elevadas
aliquotas e quotas de importacdo. Com a abertura do mercado, tanto os segmentos de

atuacdo como a estratégia das empresas do setor foram alvos de mudangca. Os maiores
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impactos foram sentidos pelo high end dos mercados de audio e video, mais sensiveis a
precos e nos quais as escalas de producdo domésticas sGo menores; e 0 segmento de
equipamentos portateis.

A partir da abertura, a estratégia do empresariado passou a enfatizar a racionalizacdo da
producdo, visando principalmente a reducéo de custos e também o aumento dos patamares

de qualidade e atualizacao tecnol 6gica dos produtos comercializados.

Zona Franca de Manaus

Quem se instala ha Zona Franca de Manaus ndo paga ICM S e nem imposto sobre produtos
industrializados (IPI). Além disso tém o direito a uma reducdo de 88% do imposto de
importagdo. As companhias entendem que os gastos com infra-estrutura precéria e
transporte sdo problemas menores quando comparados aos que teriam com os altos gastos
com estocagem e 0 custo com a compra de terrenos para instalagcdo de suas fabricas no
Estado de S&o Paulo, por exemplo.

A Zona Franca de Manaus foi criada por lei em 1957, mas sO foi concretizada em 1967.
Inicialmente existiria apenas por 10 anos, mas a data foi prorrogada até 2007. A estratégia
utilizada para atrair investimentos que gerassem empregos no local e compensassem a
distancia entre a regido e os principais centros consumidores e produtores de insumos
industriais, localizados na regi&o sudeste, foi a concessdo de incentivos fiscais.

Até 1993 a concessdo de tais incentivos fiscais estava condicionada a um indice de
nacionalizacdo, isto €, um indice minimo numérico de nacionalizacdo de produtos. Em
1993 passou-se a condicionar a validade dos beneficios fiscais para aqueles que

cumprissem o PPB (Processo Produtivo Basico).
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Além do PPB foram fixadas outras contrapartidas para que as empresas gozem dos
incentivos fiscais oferecidos pela ZFM, dos quais se destaca a aplicacdo de 5% da receita
liquida em pesguisa e desenvolvimento, sendo 3% dos quais livremente aplicados pela
empresa e 2% obrigatoriamente destinados a financiar projetos em universidades e centros
de pesquisaoficiais.

Em funcdo do grande nimero de componentes importados pelo setor, os incentivos fiscais
acabam por compensar a distancia da ZFM dos principais centros consumidores e 0 custo

defrete.

ii. Histérico e Evolucao do Setor

O impacto das mudangas macroecondmicas no setor foi sentido a partir da abertura
econdmica dos anos 90. Com a abertura as importacdes e a crescente incorporacdo de
componentes eletronicos, esse setor, que tradicionalmente pouco dependia de tecnologia
estrangeira, passou a depender da associagdo tecnol 6gica com empresas transnacionais.
Essa nova conjuntura desencadeou uma recessao que restringiu ainda mais as vendas do
setor, mas a recuperagdo iniciou-se em 1993 e tomou um ritmo explosivo em 1994 com o
plano de estabilizagdo. O Plano Real teve efeitos muito positivos sobre a demanda de linha
branca, como para de outros bens duraveis. O aumento das facilidades de crédito e de
plangamento das despesas familiares permitiram que classes baixa renda pudessem ter
acesso a bens de consumo duraveis, antes inacessiveis e que as classes médias renovassem
bens com muitos anos de uso ou os substituissem por outros mais modernos e com mais
recursos.

O complexo eletrénico, até o inicio da década de 1990, possuia diferentes politicas de

regulagdo para seus setores. A partir dai, a nova politica industrial para os setores do
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complexo eletrdnico passou a ser uniforme e consistir basicamente na obtencéo do PPB
(Processo Produtivo Béasico), para que, com isso , as empresas possam usufruir dos
incentivos fiscais. No que tange ao setor de bens eletronicos de consumo, a dindmica do
setor vem sendo ditada pela estratégia de concorréncia das empresas e pela politica da Zona
Franca de Manaus, ja que ali estdo instaladas a grande mai oria das empresas do setor.

O aumento na concorréncia das importagdes atingiu todos os segmentos, mas foi muito
mai s acentuada para os fabricantes de el etrodomésticos portateis e equipamentos de som e
imagem. Ainda assim, o setor, como os demais el etrodomésticos e os veicul os, beneficiou-
se temporariamente de um forte aumento das aliquotas de importacdo extra- Mercosul (para
até 62%) no periodo abril/95 a abril/96. Estas voltaram a ser reduzidas para 30% em
abril/96.

O forte crescimento de linha branca pds- Plano Real, aumentou a rentabilidade do setor que
oligopolizado e enfrentado pouca concorréncia externa resiste a pressao de abaixar precos.
O crescimento da demanda pés julho/94, possibilitou as indUstrias do setor reduzir os
descontos antes concedidos para 0 varejo, resultando em aumentos de precos de até 20%. O
governo reagiu a essa pressdo inflacionaria reduzindo as aliquotas para importacdes em
setembro e tomando medidas de restricdo ao crédito ao consumidor no inicio de 1995.
Mesmo assim, 0s precos dos produtos da linha branca cairam menos que outros setores de
utilidades domésticas nos anos pos Redl.

No inicio de 1995 continuava crescendo a pressdo da demanda por bens de consumo, ao
mesmo tempo em que a inesperada crise cambial mexicana aertou o governo quanto aso
perigos de continuar satisfazendo a demanda interna através da liberalizagdo das
importacdes. Assim o governo adotou medidas de contencdo de crédito de fevereiro a abril,

aumentando o 10OF, o compulsorio, restringindo parcelamento no cartdo de crédito, entre
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outros. Essas medidas efetivamente conseguiram atingir a disponibilidade de crédito formal
ou informal e elevar brutalmente o custo dos empréstimos e os das vendas do comércio
vargjista a partir de maio/95.

A reducdo da demanda possibilitou 0 aumento das tarifas de importagéo, sem causar fortes
pressdes inflacionérias. O desequilibrio da balanca comercial brasileira levou o governo a
preparar medidas drésticas para frear as importaces, que fariam com que em marco/95
fosse promovido um aumento de 70% nas aliquotas de importacdo de 109 produtos,
incluindo praticamente todos os eletrodomesticos. As aiquotas de 15 eletrodomésticos
foram posteriormente reduzidas para niveis da ordem de 50 a 60% para atender ao
compromisso assumido na Rodada Uruguai da OMC que proibia a elevacdo de tarifas para
niveis superiores aos vigentes em 1986.

Entretanto, no segundo semestre com o relaxamento das medidas de restricdo ao crédito,
pode se observar uma recuperacdo das vendas de eletrodomésticos. A conjuntura
desfavoravel para comércio vargjista foi compensada por vendas promocionais e ligeiras
reducdes de precos e, principalmente, pela protecéo contra a concorréncia das importacoes
(exceto argentinas). Assim, o setor de linha branca registou um aumento nas vendas de
29,1% em 95, resultado da incorporacéo de classes mais baixas no mercado de duraveis pos
plano real, crescimento do crédito ao consumidor e maior facilidade no plangjamento de
despesas. Porém o volume fisico das vendas oculta uma substituicdo de produtos de valor
mais elevado por outros mais baratos, dado que a capacidade de endividamento da classe
médiafoi reduzida com as restricdes a demanda e os precos dos importados se tornou quase
proibitivo.

Apesar das insistentes tentativas dos fabricantes de linha branca para que se promovesse a

extensdo do prazo de manutencdo das altas aliquotas de importagdo, o governo baixou a
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aliquota para os eletrodomeésticos para 30% em abril/96, sendo programada uma reducéo
para 25% em 97 e 20% em 98. A reducdo da aliquota prejudica mais o setor de
componentes eletrdnicos, principalmente imagem e som, do que a linha branca, pois esta
sofre pouca concorréncia dos importados.

Por outro lado, o Governo pds um fim em 96 as politicas de restricdo ao crédito. Dentre as
medidas adotadas estava a liberalizacdo de prazos para empréstimos ao consumidor e
reducéo do |OF de 12 para 5%. O efeito foi imediatamente sentido pelo comércio.

Com a recuperacdo da capacidade de endividamento do consumidor e a liberalizagcéo do
crédito, verificou-se o crescimento das vendas através de crediérios durante todo o ano de
1996. Os prazos extensos possibilitaram a classes de menor poder aquisitivo 0 acesso a
bens de maior valor, principamente no segmento de duraveis. Os juros ao consumidor
permaneceram altos (6% am em média), mas o consumidor se tornou mais sensivel ao
valor das prestacoes.

Em janeiro/97 foi introduzida a CPMF com aliquota de 0,2%. O novo tributo teve impacto
nos custos das empresas da indUstria e do comércio, mas contribuiu muito pouco para o
desaguecimento do comércio e da industria de bens de consumo. O governo viria a
implementar um aumento do 10F de 6% para 15% como meio de conter a demanda . Em
teoria 0 imposto deveria incidir sobre os financiamentos, mas na prética ele acaba tendo
pouco efeito porgue muitas redes de varejo abrem linhas de crédito com recursos proprios.
Ao considerar todas as medidas de contencdo de despesas adotadas pelo Governo, era
inevitavel se ter um efeito de desaceleracdo do consumo, devido ao ato grau de
endividamento pelo qual os consumidores se encontravam. Esse fato pode ser evidenciado

através das altas taxas de inadimpléncia registradas a partir de 1997.
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Além da retrac8o das vendas no comércio, algumas empresas vargjistas enfrentaram um
grave problema de caixa devido a alta inadimpléncia no inicio de 98. Assim, o comércio
comegou a cancelar os pedidos para indUstria, o que levou a um acumulo de estoques,
situacao que se repetiu com maior intensidade no ano de 1997.

Uma das medidas de gjuste usadas pelo governo foi 0 aumento dataxa de juros praticada no
mercado de 20,7% a.a. para43% a.a., restringindo o crédito e desestimulando o consumidor
aassumir dividas de longo prazo.

Ja prevendo uma diminui¢do das vendas para o ano de 1998, os fabricantes reviram suas
estratégias e adequaram sua producdo a uma demanda 20% inferior para evitar que
tivessem que arcar com 0s custos de estoques encal hados.

A conjuntura socio-econémica desfavoravel, a inadimpléncia do consumidor, os juros altos
e as restri¢hes crediticias, conjugadas a onda de concordatas vivida pelas |ojas de utilidades
domésticas, inibiram as vendas do setor. As principais empresas do setor apresentaram seu
pior resultado desde o inicio do Plano Real

No ano de 1999, em decorréncia da desvalorizagéo do real, os fabricantes da linha branca
regjustaram em torno de 15% as novas tabel as de pregos. Com a crise no mercado interno ,
os fabricantes esperam do mercado externo uma op¢do de negécios. Para isso, solicitaram
ao governo que seus produtos fossem beneficiados com margens de preferéncia- descontos
sobre aliquotas de importacdo- dentro de um acordo que devera ser assinado entre o
Mercosul e os paises que formam a Comunidade Andina, onde os dois blocos
estabel eceram como prazo para a criagdo de um livre comércio entre ambos.

Mas em marco de 1999 houve novamente uma elevacdo dos juros bésicos praticados na

economia para 45% a.a., com 0 objetivo de impedir a volta da inflagdo e da reindexacéo
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dos precos. Tal medida teve impacto negativo sobre o varejo especialmente para os bens de
consumo duraveis, umavez que os financiamentos encarecem e as vendas diminuem.

O setor de eletrodomésticos também vem sofrendo em funcéo de erros do setor de varejo,
gue estdo passando por um periodo de insolvéncia e faléncia. O varejo vem passando por
um forte processo de consolidacdo, trazendo para os fabricantes de el etroel etrénicos grande
compradores com poder de barganha. Algumas das empresas do setor de vargjo tem
atualmente 40% de suas vendas atrelada a cadeias |ojas especializadas. Hoje, as maiores
lojas especializadas sdo as Casas Bahia, Ponto Frio (Globex), Grupo Pao de Aclcar and o
Carrefour, assim como lojas regionais.

As industrias instaladas no Distrito Industrial de Manaus também assistiram ao
desaparecimento das redes vargjistas. Ao mesmo tempo, os fabricantes da regido registram
gueda de 30% ao ano nas receitas desde 1997. Reduziram o ritmo de producéo e demitiram
6,4 mil funcionarios de dezembro de 1998 a agosto de 1999. Restrito as importadoras que
sobraram e as poucas cadeias vargjistas locai's, que tiveram que diversificar a operacéo para
sobreviver, o vargo hoje é outro. A redefinicdo do cenério nacional do setor, com o
fechamento de alguns pontos da concordatéria Arapué e o fim das Lojas Brasileiras, atingiu
em cheio aregido da ZFM.

A indUstria brasileira de eletroeletrdnicos costumava operar em um ambiente muito mais
confortavel, com altas margens de ganho e onde o cenario inflacionério encobria os pregos.
No entanto, essa sSituacdo ndo mais se estende. As empresas que permaneceram em
operacdo aprenderam a atuar alcancando ganhos operacionais, ao invés de obter resultados

através de instrumentos financeiros.
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iii.  Fusdese Aquisi¢des no Setor

De 1994 para c4, o mercado brasileiro de eletroel etrdnicos simplesmente virou um grande
investimento para as multinacionais, desde as alemas Bosch e Siemens, passando pela
americana General Eletric e a sueca Eletrolux, sem contar com o acordo entre a italiana
Merloni com a CCE. O mesmo ocorreu ho segmento de eletro- portéteis com a venda da

Arno parao grupo francés SEB.

Origem empresa
Data Anincio Empresa Alvo Empresa Aquisitora Aquisitora Tipo de Transcao

12/19/94  |Continental 2001 SA Bosch-Siemens Hausgeraete GmbH Alemanha Fuséo
12/14/95  |Oberdorfer SA Electrolux AB Suécia Aquisicao de Controle
1/10/96 Refrigeracao Parana(Electrolu) Electrolux AB Suécia Aquisicdo de COntrole
9/26/96 Motores Eletricos Brasil SA Weg Motores Ltda Brasil Aquisicao de Acdes
3121197 Armo SA SEB SA Franca Aquisicao de Controle
9/18/97 Brasmotor SA Whirlpool Corp Estados Unidos Aquisicao de Controle
11/17/97  |Electrolux do Brazil SA Electrolux do Brazil SA Brasil Recompra de AgBes
2/19/98 Amo SA(SEB SA) SEB SA Franca Aquisicao de Controle
3/19/98 Industria e Comercio Dako do General Electric Co Estados Unidos Aquisicao de Acdes
3/19/98 Industria e Comercio Dako do General Electric Co Estados Unidos Aquisicao de Acdes
3/19/98 Singer Do Brasil-Aliseu Fans Procurando comprador Desconhecido Aquisicao de Acdes

4/3/98 Mallory Ltda Moulinex(Moulinex Financiere) Franca Aquisicao de Controle
4123198 Seral do Brasil Linde AG Alemanha Aquisicao de Controle
4/29/98 Sanyo da Amazonia Sanyo Electric Co Ltd Japdo Aquisicao do restante das Acdes
5/18/98 Embraco SA(Brasmotor SA) Seeking Buyer Desconhecido Aquisicao de Acdes
9/10/98 Racks Refrigeracao Electrolux LTDA Espanha Aquisicao de Participagdo
12/3/98 BS-Continental BS-Continental Brasil Recompra de AcBes
12/13/98  |Singer-Brazil Stores(47) Comprador ndo divulgado Desconhecido Aquisicao de Acdes

6/2/99 Sharp do Brasil SA Procurando comprador Desconhecido Aquisicao de Acdes

O aumento do interesse estrangeiro na industria brasileira de el etroel etrbnicos advém, em
parte, do potencial de crescimento do mercado na Ameérica Latina como um todo. Por outro
lado, as expectativas frustradas, combinadas a desvalorizagdo da moeda, fez com que as
multinacionais aqui instaladas revissem seus planos adotando ou estratégias de elevacéo de
suas operacdes, ou movimentos no sentido contrario.

As politicas de aquisi¢cbes internacionais de alguns grupos estrangeiro, lideres em
determinados segmentos do mercado local, revelam estratégias de crescimento em

mercados emergentes como forma de driblar a tendéncia a estagnacéo das taxas de vendas
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em suas respectivas economias- sedes. Em alguns casos, as aguisi¢oes internacionais foram
0s principais responsaveis pelo crescimento do grupo.

O processo de entrada de capital estrangeiro, que hoje vem se intensificando no setor de
varegjo, ja ocorreu no setor de eletroel etrénicos, com o estabel ecimento dos maiores grupos
internacionais no pais, como pode ser verificado pelatabela anterior.

A indlstria de eletroeletronicos, atenta a crise no vargo e a tendéncia de maior
concentrac@o, comega a diversificar os canais de vendas e a linha de produtos. O setor
industrial tem que se adaptar ao novo mercado brasileiro, de tamanho menor, e sacudido
pela onda de concordatas.

Outro problema da indistria € o descompasso entre 0 plangamento da producéo e a
demanda do mercado. A demora na importacdo de componentes € um ponto crucial, sendo
necessarios seis meses para que os produtos cheguem depois de serem embarcados na
origem.

A maior parte das empresas, tanto no setor de varejo quanto no setor de eletroel etronicos,
havia criado expectativas de que 0 consumo permaneceria alto mesmo apds o auge de
expansdo da industria, mantendo desta forma investimentos no aumento da capacidade
produtiva. No entanto, esse crenca se provou falsa, sendo ainda mais agravada por uma
crise internacional, pacotes fiscais e encolhimento da economia domeéstica, culminado na
desvalorizacéo do real frente ao dolar.

A gueda nas vendas nada mais era do que um ajuste ao real nivel de consumo, onde se
prevé um crescimento moderado da demanda nos préximos anos.

No setor de eletrbnicos de consumo, observa-se uma diferenciacdo entre as empresas a
respeito de suas estratégias de atuacdo dentro do complexo eletrénico, isso €, a sinergia

existente no seu processo produtivo a nivel do complexo como um todo ou mesmo a nivel
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do setor de eletrénica de consumo. Assim torna-se possivel um a classificacdo entre os
diversos tipos de estratégias adotadas pelas empresas.

Empresas como a Philips, Itautec, Philco e Sharp, que pertencem a grandes grupos, buscam
a integracdo das empresas componentes do complexo eletronico, explorando as sinergias
existentes a nivel de processo e produto. 1sso se torna possivel gracas a atuacdo desses
grupos praticamente todos os setores do compl exo.

A CCE é um claro exemplo de uma empresa com sinergia dentro do setor de eletrénica de
consumo. Ela consegue isso através de um alto grau de diversificagdo da producao, obtido
dentro de um estrutura de verticalizag&o quase total do processo produtivo.

Ha ainda empresas que se restringem a nichos de mercados, onde ocorre um enfoque da
producdo num determinado segmento ou mesmo num produto especifico. A Gradiente é
uma empresa que se concentra na producdo do segmento de audio, onde possui
consideravel participacdo de mercado.

Pode—se ainda classificar as estratégias das empresas nacionais do setor de eletrénica de
consumo segundo o nivel de autonomia tecnoldgica alcangada. Essa autonomia se da
através do desenvolvimento de expressivos niicleos de engenharia de produto.

A estrutura de producdo no Brasil € marcada pela grande ocorréncia de parcerias
tecnol 6gicas entre empresas nacionais e empresas lideres a nivel internacional. 1sso se da
via joint ventures ou estabelecimento de acordos de transferéncia de tecnologia. Apesar
disso, cerca de 74% do mercado brasileiro de &udio e video é dominado por empresas de
controle nacional. O desempenho das empresas do setor vém sendo fortemente marcado
pela busca de qualidade e produtividade, tendo as parcerias tecnolégicas um papel

fundamental.
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A perspectiva de contencdo da demanda interna, dada pelos rumos atuais da politica
macroeconomica elimina, por hora, o0 motivo maior dos investimentos estrangeiro em
fusbes e aquisicdes, observado no periodo recente no ramo de eletroeletronicos, que foi 0

diferencia de crescimento das vendas, vis-a-vis as economias —sede das corporacoes.

iv. Estudo de Casos

BS Continental

A Continental 2001 foi fundada em 1926, iniciamente produzindo derivados de ferro,
passando a operar no mercado de linha branca apenas em 1940. Nos anos 80 a empresa
experenciou uma alta substancial de suas exportacées, abrindo subsidiarias no México e no
Uruguai e diversificou sua linha de produtos.

A companhia abriu capital em 1988, e em 1989 adquiriu uma empresa local produtora de
freezers e refrigeradores comerciais.

Na década de 80 a Continental 2001, mais tarde rebatizada de BS Continental, era lider de
mercado na producdo de fogbes, a frente da Brastemp e da Dako (hoje também
incorporadas a empresas multinacionais). Entrou na década de 90 decidida a diversificar
suas atividades, passando a produzir também geladeiras e maquinas de lavar.

Em 1989 a empresa havia incorporado a Metalfrio, com o intuito de adquirir tecnologia
completa da cadeia de frio. A Metal frio na época era lider do segmento de freezers
comerciais.

Passada essa época, a Continental, para continuar crescendo, teria de fazer investimentos e
obter nova tecnologia, mas percebeu que o mercado ficaria cada vez mais dificil com a

globalizacdo e optou por encontrar um grande de parceiro para vender a companhia,
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encontrando nos alemaes parceiros ideais, ja que havia um acordo de tecnologia entre os
grupos numa industria de méaquinas de lavar roupa.

A alema Bosch- Siemens, que adquiriu o controle do capital votante da Continental 2000
no final de 1994, o referente a 35% do capital total, elevando posteriormente sua
participacdo no capital total para 51%, com o aumento de capital de R$ 31.8 milhdes
proporcionado pela incorporacdo da BSB (Bosch- Siemens do Brasil), aprovado em
dezembro de 1995, passando a se denominar BS Continental.

A politicado grupo aleméo é de s6 comercializar sua marca em empresas em que sgjadona
de pelo menos 5% do capital total. Sua intencdo é passar a comercializar produtos Bosch-
Siemens no Brasil, e no restante da América L atina.

Atualmente a BS Continental produtos da marca Continental e Bosh, sendo o primeiro
direcionado para a classe de renda mais baixa, enquanto o Ultimo tem como alvo a classe
média alta. A marca Siemens, considerada top de linha, deveria ter sido introduzida no
Brasil em 1998, mas devido a turbuléncias conjunturais, ainda ndo ha previsdo para sua
estréiano mercado de linha branca.

A introducdo de novos produtos faz com que diminua a dependéncia da empresa na venda
de fogbes, produto que chega praticamente a atingir 100% de saturacdo no mercado
brasileiro. Com uma linha mais diversificada de produtos, com menor grau de saturacéo, é
possivel expandir o seu market share. A venda de fogdes ainda responde por 50% das
receitas da companhia.

As exportagdes devem melhorar com a aquisicdo da Coldex, maior produtora de linha
branca do Peru. O maior mercado exportador ainda € a América Latina, com 85% do total

exportado, sendo o restante dividido entre Europado Leste, Africado Sul e Rissia.
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A aquisicdo da Continental pela Bosch- Siemens elevou seu porte de média empresa do
setor, para a terceira maior, reduzindo sua dependéncia no segmento de fogdes, tudo isto
com apoio tecnoldgico e financeiro do novo grupo controlador.

Brasmotor

A Brasmotor € uma saga de crescimento ininterrupto desde 1945, quando foi fundada
como distribuidora Chrysler e Volkswagen pelo boliviano Miguel Etchenique Flores, pai
do atual presidente Hugo Miguel Etchenique. Em 1949 passoui a importar refrigeradores,
mas até 1954 ainda montava V olkswagen no Brasil.

Em 1958 a Whirlpool, lideer mundial da linha branca, entrou no capital da empresa. Nesta
data a Brasmotor deixou de atuar no setor automobilistico. Em 1976, a empresa adquiriu a
Consul e a embraco de Joinville e a paulista Sabrico, concessionéria de veiculos. A
Multibras entrou no grupo em 1983, comprada como fabrica de pecas plasticas. Em 1984,
0 grupo compra a Semer, fabrica fogdes, da familia Semeraro, marca que desaparece
absorvida pelas marcas Brastemp e Cénsul. Em 1988 compra a Motores Elétricos Brasil.
Em 1993 adquire uma fabrica de compressores na Itdlia que atende ao Oriente Médio e
Africa. Em 1996 é criada uma joint venture com fébrica na China. As marcas Brastemp e
Consul pertencem hoje a Multibras, que incorporou essas pessoas juridicas desde 1994. A
Multibrés é por sua vez controlada pela holding Brasmotor S.A adquirida pela Whirlpool
norte- americanaem 1997. O grupo controla também a Embraco, Segunda maior fabricante
de compressores para geladeiras do mundo, com 18% do mercado mundia logo apos a
Eletrolux sueca. A Embraco produz 12 milhGes de unidades anuais em Joinville e 6
milhdes nafébricaitaliana. Os nimeros da Brasmotor sdo colossais: faturamento global em
1996 de US$ 2,5 hilhdes, com cinco fabricas no Brasil e trés na Itdlia, Argentina e China.

Séo 5 milhfes de eletrodomeésticos produzidos no Brasil, 36% de participacdo nesse
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mercado brasileiro de linha branca: 65% do mercado de refrigeradores, 51% dos de
freezers, 57% dalavadoras e 45% dos condicionadores de ar. Seus distantes concorrentes
no Brasil sdo a Bosch- Siemens (Continental), Eletrolux (Prosdécimo- Refripar) e mais
recentemente a General Eletric (Dako).

O socio da familia Etchenique foi mantido no Conselho apds a aquisicdo definitiva por
parte da Whirlpool em 1997, mas 0s sucessores ndo mais poderdo participar da
administragdo da empresa.

A Brasmotor é um caso tipico de uma empresa familiar bem sucedida, que buscou ao longo
de sua histéria se manter atualizada aos padrfes de producdo e escala mundiais, formando
aliangas com parceiros externos e que, mais tarde, se tornou extremamente interessante aos
olhos de seus socios.

Arno

A Arno, fundada em 1940 por J6ao Arnstein Arno, comegou fabricando motores el étricos
durante a guerra, passando em 1949 para eletrodomésticos- liquidificadores, enceradeiras,
ventiladores- e panelas. S6 ndo fabricava ainha branca, imagem e som. Com a morte do
fundador em 1957, os dois filhos Felipe e Carlos, assumiram a presidéncia e
superintendéncia. Sérgio Arno, neto do fundador, seguiu com sucesso a vocagdo de
administrador e sucessor. Os irmaos Felipe e Carlos detentores de 54% das acOes
ordinérias e 18,3% do capital total, juntos com robert Bosch, que participava com 38% do
capital votante, venderam em margo de 1997 os 93,31% das acfes votantes para 0 grupo
SEB francés, por valor estimado entre US$ 80-100 milhdes. Outro candidato a compraera o
grupo francés Moulinex cujos produtos importados eram distribuidos no Brasil pela
Evadin. Fundado em 1857, o centenario grupo SEB, vendas mundiais de USS$ 2 bilhdes em

120 paises, trabalha o segmento T-Fal, panelas anti- aderentes e a marca Rowenta. Em
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1992, sob o impacto da abertura as importacdes, a T-Fa fechou a fébrica brasileira
passando a importar direto da Franca. A Arno, vendas de R$ 306 milhdes em 1996, lucro
de R$ 32 milhes, num crescimento de 63% sobre 1995, na data o patriménio liquido
avaliado em R$ 148 milhdes. A Arno detém 28% de seu mercado, antecedido pela Walita,
da holandesa Philips, que tem 32%. A Arno teria sido vendida pelos seguintes motivos:
envel hecimento da geracéo dirigente sem perspectiva de sucesséo familiar; globalizacéo de
eletrodomésticos no Brasil; concorréncia dos importados, especiamente asiaticos, que
chegam por via de importadores regulares, contrabandos e sacoleiros; falta de recurso para
confrontar o desenvolvimento da tecnologia em escala mundial; o crescimento menor do
setor.

Nesse mercado de eletro- portateis a Faet Carioca e a Enxuta galicha, até a proxima venda,
ficam sendo as Ultimas sobreviventes num territorio dominado pelas multinacionais:
Philips (Walita), General Eletric (Dako), Eletrolux (Prosdécimo), Bosch-Siemens

(Continental) e aWhirlpool (Brasmotor).

v. Conclusdes e Perspectivas

Dentre todos os casos analisados, ndo se pode tragar um elemento que possamos considerar
comum para todos. Apesar de todas serem empresas originalmente fundadas com capital
nacional e em que a questdo da sucessao familiar se viu presente, ndo se pode dizer que as
estratégia seguidas foram iguais, ou pelo menos que 0s motivos que as levaram a optar pela
avendaforam os mesmos.

O problema da sucessdo no controle foi contornado de forma diferente nos casos
analisados, alguns com sucesso, outros nem tanto. N&o temos nesse aspecto um

denominador comum, mas sim um obstacul o naturalmente enfrentado.
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A abertura comercial aflorou a defasagem tecnol 6gica e derrubou a muralha do isolamento
tecnolégico. As multinacionais entraram no pais capitalizadas e com fome por aquelas
empresas que ja estavam estabelecidas e tinham uma condi¢do financeira razoavel mente
sanada, se beneficiando de sua presenca mercadol 6gica e larga escala de producdo, além do
relativo avango tecnol 4gico.

O que se observa hoje no mercado de eletroeletronicos e uma concorréncia entre 0s
principais grupos mundiais fora de seus mercados originais. A perda de soberania nacional
em certos setores pode criar ressentimentos. Os empresarios que venderam 0S Seus
negoécios serdo substituidos por gerentes das multinacionais na tomada de decisbes
estratégicas em varios ramos da economia. As decisdes maiores seréo obviamente tomadas
na sede das empresas fora da jurisdicéo brasileira.

Em fungdo da relativa estabilidade das tecnologias do setor, os riscos de reviravoltas
tecnol égicas inesperadas e radicais sdo muito menores do que no setor de imagem e Som.
Observa-se também que o segmento de linha branca ndo recebe qualquer tipo de incentivo
artificial, tal qual € aZona Franca de Manaus oferece aos €l etronicos.

Portanto, com o mercado interno retraido, o aumento das exportacdes sera um alternativa
de manutencéo de rentabilidade das principais empresas, considerando que alguns produtos
tém apresentado boa aceitacdo no mercado externo, como € o caso de refrigeradores e
congeladores.

No entanto, deve-se considerar que o financiamento para a exportagdo estard escasso e
caro, a principio, e os mercado vizinhos estaréo em clara recessdo. Neste caso a concessao
de margens de preferéncias por parte dos andinos Mercosul, no esperado acordo, entre
Mercosul e Comunidade Andina (Coldmbia, Venezuela, Equador e Peru), pode favorecer o

setor, umavez que representara um ganho de competitividade.
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No mercado interno, a taxa de juros e o alto desemprego continuardo derrubando as vendas
do vargjo e ainadimpléncia dos consumidores e |ojistas continuara afetando os fabricantes.
A demanda do setor nos préximos anos respondera a estimulos como crédito, eletrificacao,
ampliacdo de residéncias e crescimento da renda per capita, mas esses estimulos ndo terdo o
mesmo efeito que teve o plano de estabilizagc&o quando incorporou novos consumidores ao
mercado.

Com areducéo no poder de compra, 0 consumidor setornamais seletivo em relagéo ao tipo
de bem que esta adquirindo. As prioridades de compra sdo direcionadas para os bens de
primeira necessidade e a0 pagamento de dividas. Assumindo que essas necessidades ja
estejam satisfeitas, o consumidor escolhe como aocar o restante da sua renda. De acordo
com dados de 1997, aproximadamente 10,5% da renda familiar era gasta em bens de
consumo duréveis, enquanto 22,6% em comida.

Embora a desvalorizagdo nado traga boas expectativas , 0 setor de eletrodomésticos devera
sofrer menos por ser menos dependente de componentes importados. Pelo contrério, os
principais insumos utilizados na fabricacdo de refrigeradores sdo fornecidos por empresas
nacionais exportadoras deste produto (Weg e Embraco), que por sua vez serdo favorecidas
pela maxidesval orizagdo, ja que apresentardo precos mais competitivos no exterior. O setor
de linha branca ndo recebe incentivos artificiais como 0s que a Zona Franca de Manaus
conferia aos eletrénicos, de forma que sua capacidade de resistir a concorréncia € mais
solida. Com o mercado interno retraido, 0 aumento das exportagdes sera um alternativa de
manutencao de rentabilidade das principais empresas. Internamente, a taxa de juros e o alto
desemprego continuardo derrubando as vendas do vargo e a inadimpléncia dos

consumidores e lojistas continuara afetando o s fabricantes.
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As principais empresas do setor estdo se reestruturando e projetando investimentos para 0s
proximos anos com o objetivo de garantir a sua participacdo no mercado, optando por
promover ganhos sobre o volume comercializado ao invés de sobre as margens praticadas.
Existem grandes fabricantes mundiais que ja demonstraram interesse em instalar fébricas
no pais, mas aguardam a efetiva estabilizacdo da economia.

O impacto da desval orizagdo sobre 0 setor deve ocorrer de trés maneiras basicas.

1. Alivio daconcorréncia externa

2. Aumento dos custos e pregos

3. Encolhimento da demanda

O divio imediato representado pela desvalorizacdo, ao reduzir a concorréncia do produto
importado, implica elevacdo de custos, pois parte significativa dos componentes, parte e
pecas utilizadas pelo setor é importada. Com margens apertadas apds dois anos seguidos de
retracéo, O repasse aos precos tende a ser quase total. O efeito sobre a demanda deve ser
fortemente negativo no curto e médio prazos, dada a elevada sensibilidade do consumo
destes bens & combinagdo de inflagdo com recessao.

Alguns elementos serdo vitais para a adaptacdo do setor ao novo ambiente econdmico pds
desvalorizagdo cambial. De um lado a substituicdo de componentes importados por
produtos locais sera um elemento diferenciador importante na estratégia competitiva das
empresas. O segmento que mais avangou na utilizagdo de componente importados desde o
Real foi o de linha marrom, e eventuais mudancas em direcdo a aquisicdo de insumos
produzidos localmente tendem a ser mais dificeis. Nos casos de linha branca e eletro-
portateis, ndo apenas 0 peso das importagdes € menor como 0s insumos utilizados sdo

menos complexos e mais facilmente substituiveis a médio prazo.
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Outro elemento importante diz respeito as condicdes financeiras gerais, em particular ao
grau de endividamento das empresas. Novamente neste caso 0 segmento de linha marrom é
mais sensivel, dada a sua maior necessidade de capital de giro em relacdo aos demais
segmentos.

Por fim, a diversificagcdo dos produtos em diversas faixas de renda, a maior oferta de bens
de menor valor unitério e baixa saturacdo e a capacidade de segurar repasses de precos séo

elementos importantes para a sustentacéo da demanda em um ambiente recessivo.
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CAPITULOI11: Paralelo entre o Setor de Autopegas e Eletroeletronicos

Na década de 90 a economia brasileira sofreu uma mudanca radical na forma de se
relacionar com o mercado externo. Todo o protencionismo garantido pelo Governo a
industria, no intuito de desenvolver um parque industrial diversificado a nivel nacional, se
viu a frente de um comércio exterior extremamente desenvolvido e onde qualidade e
pregos competitivos eram o diferencial.

Essa nova situacéo provocou mudangas de ordem estrutural naindlstria brasileira, em seus
diversos setores. Para fazer face a concorréncia estrangeira as empresas tiveram que se
adaptar e se profissionalizar, adotando métodos produtivos mais modernos e eficazes,
promover corte de custos e buscar atualizacdo tecnoldgica via associagdes com parceiros
estrangeiros.

A exposicdo a internacionalizagdo do consumo afetou cada setor da economia de forma
distinta, mas com um fator em comum. Em praticamente todos os segmentos da industria o
capital estrangeiro teve alguma forma de participagcdo, sgja via investimentos diretos,
associacdes tecnol dgicas, ou mesmo pela entrada de produtos importados no pais.

N&o se podia mais contar com beneficios fiscais para se expandir o potencial produtivo. A
indUstria se viu pressionada a competir no mesmo patamar que 0s estrangeiros na ameaca
de se ver substituida por similares importados, de menor preco e qualidade superior.

Uma enorme demanda reprimida por todos os tipos de bens de consumo, especialmente os
bens duréveis, fez por tornar esse segmento um investimento bastante atrativo para agueles
dispostos a investir em novos mercados. O potencial de crescimento da demanda interna
impulsionou o interesse de grupos estrangeiros em se estabel ecer no Brasil.

Mesmo com a estabilizagdo econdmica, a concorréncia dos produtos importados continuou

sendo um problema para algumas empresas nacionais que ndo conseguiram se adaptar ao
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novo contexto e optaram por deixar 0 hegdcio, vender uma parte de seu capital a parceiros
estrangeiros, ou mesmo nacionais de maior porte, ou até promover algum tipo de
associagao no sentido de ganhar maior expressao no mercado.

Tanto o setor de autopegas quanto o de eletroel etronicos estdo diretamente relacionados ao
poder aquisitivo da populagdo. Ambos os setores eram extremamente protegidos e, de uma
hora para a outra, se viram abertamente expostos a uma nova conjuntura econémica. O
produto estrangeiro era de qualidade superior, preco mais baixo e tecnologia mais
avancada. Sem a protecdo era impossivel competir com a entrada destes géneros no pais.
Uma reestruturacéo de ambos setores se tornou ndo apenas necessaria como inevitavel.

O interessante € que o impacto da abertura comercial se deu de forma diferente para cada
um dos setores. A queda do custo de importacdo fez com que a inddtria de
eletroeletronicos incorporasse em sua linha de producédo componentes importados mais
intensivos em tecnologia, enquanto que as montadoras se aproveitaram das vantagens
fiscais e passaram a utilizar diretamente auto-pegas importadas.

A necessidade de adaptacdo da indUstria local as novas politicas comercias gerou
consequéncias permanentes sobre ambos os setores. Uma reavaliacdo das estratégias
deixou claro que para sobreviver nesse novo ambiente seria necessario se associar aos
“mais fortes’, seja de forma a absorver a “expertise tecnolégica’, sgja unindo forcas e
capacidade instalada. Ambos os setores viram sua forma ser remodelada, para nunca mais
Vir aser como antes.

O maisforte permanece, em funcéo da capacidade desenvolvida de se adaptar ao ambiente
gue o cerca. Aos mais fracos, ou menos flexiveis, ndo resta aternativa sendo deixar o

mercado.
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No setor de e etroeletronicos a defasagem tecnolGgia e inexpressiva insercao exportadora,
fez com que o objetivo maior da penetracdo estrangeira fosse atingir o mercado interno. O
contrario pode ser verificado no setor de autopegas, onde a maior parte das empresas
envolvida em transagoes deste género sdo de base exportadora.

Neste Ultimo as associagles entre grupos nacionais e estrangeiros foram mais comuns, sgja
por via tecnolégica ou financeira. Ja no setor de eletroeletrénicos o que se observou foi
um movimento em direcdo a reducdo do nimero de produtores.

A justificativa que os defensores do movimento de fusdes e aquisicies oferecem aos
seguintes pontos: economia de escala, consolidagdo, entrada em mercados estrangeiros,
diversidade de linha de produtos, sinergia tecnoldgica, saida de mercados saturados, busca
de ganhos em mercados emergentes de melhor remuneragéo do capital, produtos e marcas
de escala global, facilidade de telecomunicagfes e de propaganda em escala mundial. As
fusbes sdo também contrafusdes no sentido de medida defensiva contra concorrentes que

sefundiram .
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