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Para Debate: considerações a respeito da globalização produtiva num mundo ‘financeirizado’

Giorgio Romano Schutte
Introdução

O processo de globalização pode ser analisado a partir da internacionalização do capital produtivo, tanto em números quantitativos (aumento espetacular nos IED a partir de meados dos anos oitenta) quanto em termos qualitativos (formação de sistemas de produção integrados). E, por outro lado, a partir da dinâmica dos fluxos financeiros internacionais nas suas várias modalidades cujo impacto teve mais atenção das autoridades públicas nacionais e multilaterais, como também da opinião pública, justamente por sua característica que mais a parece distingir da globalização produtiva: sua volatilidade e as conseqüentes instabilidades que isso provoca nas diversas economias nacionais.

As recentes experiências com as crises financeiras internacionais desde o México, em 1994, mostram que essas diferentes modalidades de capital não se deslocam na mesma direção. Se isso já era claro no caso da crise mexicana, ficou ainda mais com os impactos das crises asiáticas, russa e a pressão sobre o Brasil, que foi obrigado a abrir mão da política de sobrevalorização do real. A tese que vou defender neste texto é que as empresas transnacionais sabem navegar muito bem nas turbulências financeiras. Mais do que isso, conseguem tirar um proveito a partir das suas estratégias globais. Isso demostra a enorme flexibilidade e nos pode ajudar a entender melhor a característica do poder do capital produtivo global.

Multinacionais e crises financeiras 

México 1994

Novembro marcou uma corrida de US$ 1,7 bilhões contra o peso, resultando numa desvalorização de 13%. Era necessário um pacote de emergência de US $ 38 bi para estabilizar e reverter o quadro. Como conseqüência, houve uma interrupção abrupta dos fluxos de portfolio para toda América Latina, que tiveram uma queda de 52% entre 1993 e 1994. Dados do Banco Mundial mostram que os fluxos de capitais portfolio para América Latina caíram de US$ 25 bi em 1993 para US$ 6 bi em 1995.

Ora, vejamos o comportamento dos IED: houve, entre 1993 e 1995, um aumento de 37% (dados da Unctad), e a participação do México no total dos IED para América Latina ficou em 26% em 1996, o que equivale quase à média de sua participação no período de 1986 a 1995.
 Descendo ao nível das montadoras, que constituem os principais agentes da integração econômica do México com os EUA, observamos uma flexibilidade muito grande que está ligada ao conceito de produção integrada. Como conseqüência da crise mexicana, houve uma queda da demanda nacional por veículos das 5 principais montadoras presentes no México (Chrysler, Ford, GM, Nissan e VW) de 70% nos primeiros seis meses de 1995 em relação aos mesmo período de 1994. Mas as montadoras simplesmente utilizaram a capacidade ociosa criada pela crise na demanda interna para abastecer a demanda externa, e como conseqüência o percentual de carros produzidos para exportação sobre o total subiu de 55% para 82%. Em números anuais houve uma queda da produção automobilística de somente 10% em 1995 em relação a 1994. Isso pode ser comparado à queda de 30% registrada em 1982 em relação a 1981. O Relatório Mundial de Investimento conclui a respeito: ‘the deeper integration of the economy a the level of production mitigated the impact of the crises’
 
Tabela 1 Produção total e exportações das montadoras no México (em milhões de unidades)

	
	Produção total 
	Exportações

	1993
	1,080
	0,473

	1994
	1,123
	0,568

	1995
	0,937
	0,783


Fonte: Anfavea

1997-1999 da crise asiática, impacto da moratória russa e a desvalorização do real

Tabela 2 Fluxos financeiros para os mercados emergentes (em US$ bi)

	
	Fluxos líquidos de capital privado
	IED
	Investimentos em carteira
	Outros investimentos privados

	1991
	123,8
	31,3
	36,9
	55,6

	1992
	119,3
	35,5
	51,1
	32,7

	1993
	181,9
	56,8
	113,6
	11,5

	1994
	152,6
	82,7
	105,6
	-35,8

	1995
	193,3
	97
	41,3
	55

	1996
	212,2
	115,9
	80,9
	15,4

	1997
	149,1
	142,7
	66,8
	-60,4

	1998
	64,3
	131
	36,7
	-103,4


Fonte: Informe Anual FMI 1999

Notamos aqui que enquanto o fluxo de capital privado líquido para os países emergentes despencou de US$  212,2 bi em 1996 para 149,2 bi em 1997, e, em seguida, para US$ 64,3 bi em 1998, os fluxos de IED evoluíram na outra direção e registraram um forte crescimento, subindo de US$ 115,9 bi (1996) para US$ 142,7 bi (1997). Considerando a queda dos IED para os países emergentes em 1998 em relação a 1997, precisamos lembrar que os valores são registrados em dólares e que os principais países receptores passaram neste período por fortes desvalorizações. É, portanto muito imaginável que ‘o poder de compra’ dos US$ 131 bi em 1998 tenha sido significativamente superior aos US$ 142,7 bi em 1997. 

Estratégias transnacionais dos global players produtivos

Os dados demostram que as empresas transnacionais e outras fontes de IED não se deixaram intimidar pelas turbulências financeiras e, ao contrário, intensificaram o ritmo de seus fluxos. No Brasil não foi diferente. Em outubro de 1998, no meio do desdobramento da crise financeira causada pela declaração da moratória russa e junto com a dramática fuga de capitais de curto prazo, chegavam ao Brasil US$ 3,5 bi na forma de IED, ou seja, em um mês de crise financeira generalizada entrou um volume de IED duas vezes superior à média nos anos oitenta das entradas anuais. Como interpretar este fenômeno? As crises financeiras caem como uma luva para a estratégia das multinacionais. Para entender essa afirmação temos que considerar a principal característica da globalização produtiva: a concentração.

Comparamos os fluxos de IED com os fluxos de Fusões & Aquisições envolvendo empresas com países de origem diferentes:

Tabela 3 Fluxos de IED X F&A internacionais ( em US$ bi)

	
	Fluxo total de IED no mundo
	Fluxos totais de F&A internacionais

	1993
	219,4
	162,3

	1994
	253,5
	196,4

	1995
	328,9
	237,2

	1996
	358,9
	274,6

	1997
	464,3
	341,7

	1998
	643,9
	544,3

	1999
	827
	720,1


fonte: UNCTAD

Observação: Da mesma forma que o valor total dos fluxos de IED não corresponde na mesma proporção a um aumento dos investimentos produtivos (porque grande parte se dirige exatamente à compra de capacidade instalada), nem todos os valores envolvendo F&A internacionais são oriundos dos IED. 

Por exemplo: uma empresa A pode usar dinheiro captado nos mercados nacionais da empresa B para comprá-la. No caso do Brasil ficou conhecida a utilização do dinheiro do BNDES para financiar compra de empresas (estatais) no país. Por isso é possível que se confirmem os dados de 1999 que mostram que os valores totais de F&A internacionais superam o total dos IED globais.

A tabela 3 é de extrema importância para entendermos a principal dinâmica dos fluxos de IED. Críticos da abertura escancarada aos IED no Brasil usam freqüentemente como argumento o fato de que a entrada de grandes volumes de IED no Brasil não representa formação de nova capacidade produtiva, mas se concentra na compra de capacidade já instalada. Isso em parte explica por que o enorme aumento dos IED no Brasil não conseguiu alavancar um aumento do percentual da formação bruta de capital fixo (FBCF) em relação ao PIB no Brasil, que continua em patamares inferiores  ao que se considera necessário para sustentar uma nova fase de crescimento acelerado. Ora, é importante frisar que isso não é um fenômeno brasileiro, mas trata-se exatamente de uma das características fundamentais da atual fase do capitalismo mundial:  mudanças patrimoniais permanentes, concentração da produção em escala global e transnacionalização do capital, que se apresenta nos países emergentes na forma de desnacionalizações.

O aumento dos IED vem portanto acompanhado de mudanças qualitativas nos seguintes níveis:

* Concentração através de fusões e aquisições.

* Relação entre as atividades econômicas da mesma empresa nos diferentes países (maior integração internacional e/ou regional) e comércio internacional no interior da mesma empresa multinacional.

* Pressão sobre o marco regulatório predominante dos IED em níveis nacional e internacional.

* Alteração da dinâmica da estrutura econômica nacional e enfraquecimento da capacidade de intervenção do Estado nacional.

* Nova relação com fornecedores (global sourcing).

* Aumento dos investimentos em pesquisa & desenvolvimento.

* Novos tipos de alianças que não envolvem controle patrimonial direto.

Neste último caso fala-se em ‘redes’, alianças estratégicas que se baseiam principalmente em compartilhar ativos imateriais como licenças de tecnologia, franchising, leasing. Em muitos casos, porém, se trata de relações assimétricas com as quais a empresa transnacional pretende aproveitar a flexibilidade da descentralização sem pagar os custos de integração vertical. Na definição de Chesnais, a ‘empresa-rede’ estabelece um tipo de relação que lhe dá ‘..controle estrito sobre parte das operações de outra empresa, sem precisar absorvê-la’ e, na realidade, sempre nas palavras do autor, se trata portanto de ‘formas de apropriação e centralização pela grande empresa de valores produzidos fora das suas fronteiras de companhia.’

Essas mudanças quantitativas se dão nos anos noventa num contexto de liberalização do comércio internacional e de políticas governamentais de desregulamentação da atuação das empresas multinacionais, tanto através de políticas unilaterais dos governos nacionais quanto no contexto da proliferação dos acordos regionais e multilaterais. Igualmente importante é situar o aumento dos IED no contexto do processo da reestruturação produtiva, o novo paradigma de produção caracterizado por novas formas de organização e pelo uso de novas tecnologias. A utilização da telemática permite uma coordenação muito maior das cadeias produtivas (da pesquisa à distribuição) em nível internacional. Ao mesmo tempo coloca a competição internacional em outros patamares. A introdução de sistemas de ERM, como SAP, vai significar um ulterior avanço.

Vários autores interpretam esses fenômenos como indicadores do desenvolvimento de uma ‘produção globalizada’ (Nunnenkamp, 1997). Na concepção de Baumann, o processo produtivo num ‘sistema globalizado’ adquire uma nova racionalidade: ‘...diversas unidades nacionais passam a ser componentes da mesma estrutura integrada de geração de valor, ao mesmo tempo que aumenta a fluidez de transmissão de normas, valores e rotinas operativas, condição necessária para a crescente homogeneização produtiva’. (1996, p.44).
 

Parte da política dessas transnacionais é garantir presença em todos os mercados e indústrias relevantes, no intuito de aumentar e consolidar o seu controle do mercado global. A capacidade concorrencial depende da presença nos principais espaços geográficos. Fica evidente que essas empresas têm de fato uma vantagem muito grande em relação às empresas oriundas e atuantes somente no espaço local. É a partir da formação e reformulação do espaço produtivo global que se define o espaço que cabe às industrias periféricas. O espaço local, que condiciona a existência da empresa localizada uninacional, está sendo recriado e reorganizado a partir das estratégias dos principais global players. Já as empresas nacionais, com pouca possibilidade de responder ativamente, têm duas opções: integrar-se a um dos global players ou retirar-se do mercado. Igualmente importante é relacionar a estratégia de concentração aos processo de focalização e redirecionamento estratégico que fazem com que a concentração se dê através de um processo complexo de compra e venda. Isso é particularmente visível no setor químico, onde os global players estão constantemente comprando, mas também vendendo ativos em função de escolhas estratégicas. Por exemplo, a venda de ativos na petroquímica básica e a compra de ativos no setor de agrotóxicos. Ou a separação de algumas divisões para logo em seguida criar uma fusão para ocupar um novo espaço, como por exemplo fizeram a Rhone-Poulenc e a Hoechst ao criar a Aventis, em um novo setor que vem sendo chamado de ‘ciências de vida’. A relevância desse debate está no fato de isso poder deixar parte da cadeia produtiva nas mãos de empresas nacionais numa reorganização da divisão internacional de trabalho ao longo de uma cadeia produtiva. No caso, para a empresa nacional num país emergente, trata-se de um ‘confinamento’, e não de uma ‘escolha’estratégica. Esse confinamento está evidentemente ligado a uma ‘reestruturação compulsória’e determina a estratégia tecnológica como também a necessidade de capital de investimento. 
 Cabe frisar, porém, que não pretendo criar uma imagem do mercado de compra e venda de empresas da mesma forma como as administradoras de carteiras de investimento compram e vendem ações e títulos, seguindo portanto uma lógica financeira. Pelo menos nos setores industriais, como é o caso do complexo químico, há semanalmente anúncios de compra e venda, mas estes sempre seguem uma lógica de estratégia produtiva no sentido amplo: fortalecer linhas de produtos, acrescentar novos produtos, fortalecer presença em determinados mercados e capacidade de pesquisa & desenvolvimento (P&D), destruir capacidade produtiva (racionalização da oferta), fortalecer o sistema de distribuição, garantir massa crítica para grandes investimentos, integração vertical, proteção contra aquisição ou até simplesmente seguir a tendência do mercado. Evidentemente isso não significa que todas as movimentações de F&A sejam acertadas.

Multinacionais como atrizes da globalização financeira

O debate que apresentei dialoga com a literatura em torno de conceitos da ‘financeirização’, como de Arrighi (‘96) e Chesnais ( ‘96 e ‘98). Nesta literatura o ponto de partida é a dominação da lógica do capital fictício. Arrighi imagina fases no capitalismo em que predomina a esfera financeira e fases em que predomina a esfera produtiva. No caso, o que vem chamando de globalização coincide com uma fase de auge da lógica financeira e portanto transferência de riqueza da esfera produtiva para a esfera financeira. Perguntado na ocasião de lançamento do seu livro em São Paulo, o autor afirmou ver as multinacionais como expressões da fase decadente do capital produtivo. A resposta à mesma pergunta feita  para Chesnais, na ocasião do lançamento da versão portuguesa do livro ‘Tobim or Not Tobim?,’ foi negar a possibilidades de existirem lógicas diferentes ou até antagônicas entre ‘capital financeiro’ e ‘capital produtivo’. Haveria um só capital que, no caso, hoje em dia segue uma lógica financeira: inflação do valor dos ativos (formando o capital fictício que pode ser destruído tão facilmente quanto se formou através de maciça deflação de ativos) e a transferência de riqueza para a esfera financeira (particularmente através da dívida pública e o mecanismo da securitização). Mesmo assim, Roberto Guttmann utiliza a idéia de duas dinâmicas para apresentar o conceito do capital fictício: movimentações especulativas sem contrapartida em capital produtivo. Nas palavras do próprio autor:

‘A irresistível atração da especulação monetária e dos outros veículos de capital fictício derivam do fato de esses instrumentos poderem prosperar relativamente isolados dos resto da economia’

Existem de fato basicamente dois modelos de análise. O primeiro olha para a globalização com um ciclo único, que integra o comércio internacional, os IED e os fluxos financeiros. E um outro modelo que analisa a globalização de cada um dos três movimentos separadamente. Isso tem um significado importante, porque neste segundo caso, mais próximo de minha exposição, enfatizamos a existência de dinamismos diferentes e portanto possibilidades de interesses e articulações políticas diferenciadas. Nos velhos termos marxistas trata-se de analisar as contradições entre as diferentes frações da burguesia. De qualquer forma bem diferente do que Lenin analisava na época e denominava de ‘finanzkapital’ como um sistema em que os diferentes interesses coincidiam: o capital financeiro e o capital produtivo teriam se unido numa lógica só.

Ora, o termo ‘capital financeiro’ está se referindo hoje a dois fenômenos extremamente interligados:

- o movimento de valorização (relativamente) autônomo da esfera produtiva

- o aumento das operações puramente financeiras dos grupos industriais. 

O que interessa para nosso debate é o segundo fenômeno. Para chegar à conclusão de Arrighi de que as transnacionais representam a decadência do capitalismo na atual fase do capitalismo, é preciso  afirmar não só que as transnacionais se beneficiam das oportunidades abertas pelas múltiplas operações financeiras que estão a sua disposição, mas que essa impõe uma nova dinâmica ao conjunto do seu processo de valorização e, mais do que isso, que há de fato um processo de substituição. Neste caso haveria uma penalização das despesas com capital fixo e pesquisa em benefício de despesas em formas variadas de ativos financeiros. As atividades financeiras das transnacionais representariam, em vez de suporte, um papel parasitário. 

Gestão centralizada do caixa das transnacionais

Não há dúvida de que as transnacionais sempre foram players na globalização financeira. Mais do que isso. Arrighi nos lembra da primeira fase da globalização financeira com a formação de Eurodivisas na City de Londres, onde se começou a debitar e creditar contas em dólares fora do controle das autoridades monetárias. 
 É verdade que o pontapé inicial foi dado pelos países comunistas para garantir pagamento de importações, guardando suas divisas fora dos EUA por medo de confisco. Mas tratava-se de números pequenos. 
 O impulso para a formação de atividades bancárias offshore (fora do controle do sistema de bancos centrais) foi dado principalmente pela migração de capital das multinacionais dos EUA para a Europa para facilitar o financiamento da sua expansão global. Já no início dos anos 70 haviam se acumulado US $ 160 bi nos Euromercados
. Porém, até meados dos anos oitenta, as atividades de caixa das transnacionais se referiam a gestão de riscos financeiros (câmbio e taxa de juros) e serviam para gerir mecanismos de circulação interna com o objetivo de ‘racionalizar’a tributação (transfer pricing) e driblar outras formas de regulamentação, como restrições a remessas de lucro e dividendos ou pagamentos transnacionais de royalties. Em seguida, as transnacionais começaram gradualmente a reforçar seus departamentos financeiros, centralizando cada vez seu caixa para fazer frente à instabilidade financeira e à extrema volatilidade, principalmente dos mercados de câmbio. E hoje, na estrutura das transnacionais, a gestão financeira se tornou um centro de lucro com obrigação de resultados, desenvolvendo para isso comportamentos especulativos típicos dos demais atores da globalização financeira. Estudo encomendado e publicado pelo FMI mostra o papel ativo dos departamentos financeiros das transnacionais na onda de ataques especulativos contra moedas européias em 1992, seguindo de perto os fundos especulativos especializados (os Quantum Group of Funds da vida) e ao lado das operações dos investidores institucionais. 

De acordo com dados do BIS, as transnacionais realizam cerca de 50% das operações dos contratos de câmbio (swaps) e de qualquer forma as intervenções delas nos mercados de câmbio são várias vezes superiores às necessidades de pagamento de suas transações comerciais. Ou seja, as transnacionais não só têm a capacidade de se adaptar às flutuações da esfera financeira, como também atuam nos seus moldes.

Não há dúvida portanto de que as operações financeiras das transnacionais se tornaram parte central das suas estratégias globais e que determinam, da mesma forma que a sua capacidade tecnológica, seu poder de controle dos mercados, o que aumenta sua superioridade aos demais atores na esfera produtiva. A gestão centralizada do caixa permite ter uma visão global das atividades financeiras, organizar fluxos financeiros internos, a capacidade de deslocar fundos e lucros entre filiais, fixação de preços de transferência, empréstimos internos, antecipação ou adiamento de pagamentos interfiliais, formas de repartição dos resultados, além de aproveitar o máximo possível as oportunidades de aplicações financeiras que aparecem nos diversos cantos do mundo. 

O que tentei argumentar é que as transnacionais são evidentemente também atrizes da globalização financeira, mas enfatizei que conseguem mobilizar esta participação em beneficio e não em detrimento da suas atividades produtivas. Em outras palavras, a globalização financeira, inclusive as crises por ela provocada, ajuda a expansão dos transnacionais. 

São Paulo, janeiro 2001

� Nunnenkamp, Peter, TC Vol 6, nr 1 Abril 1997 p. 54


� WIR 1995 p. 73


� A UNCTAD calculou que 1/3 do comércio mundial é comércio ‘intra-firma’, ou seja comércio entre subsidiárias ou entre subsidiária e matriz da mesma multinacional, o que aumenta todo o problema dos preços de transferência (UNCTAD 1996)


� Chesnais 1996, p 82 e p. 104


� Enterprise Resource Management systems, dos quais o SAP é o mais conhecido neste momento, permitem um gerenciamento on-line de produção internacionalmente ingrado. Trata-se de investimentos muito grandes que demoram alguns anos para estar funcionando. Com a ameaça do bug do milênio várias empresas globalizadas decidiram antecipar a introdução destes sistemas, já que tinham a necessidades de gastar recursos significativos para atualizar os diversos sistemas de gerenciamento que estavam utilizando. Basicamente os ERM’s prometem possibilitar integrar em tempo real todas as variáveis possíveis na comparação das diferentes unidades no mundo. São sistemas de gerenciamento interno que possibilitam identificar de forma centralizada os gargalos a aumento de produtividade e redução de custos. 


� Na mesma linha vão David Korten (1997) e Kenichi Ohmae(1985, 1990)  


� O conceito da diferenciação entre ‘escolha’estratégica e ‘confinamento’é emprestado do Prof João Furtado


� Chesnais Org ‘98 p. 83


�O termo ‘capital financeiro’para Lenin não é aquele que se diferencia do capital produtivo, mas o resultado da fusão entre o capital bancário e produtivo. Ver: Lenin, V.I. ‘Imperialism: the highest stage of capitalism’in: Wright, H. ‘Analysis of Late Nineteenth-Century Expansion, 1976


� A reflexão que segue se baseia no artigo de Claude Serfati ‘O papel ativo dos grupos predominantemente industriais na financeirização da economia’ em Chesnais, 1998.


� Arrighi 1994, p 311


� De acordo com dados de Chesnais (1996), p 253, totalizavam-se em 1952 US$ 2 bi e em 1960 US$ 4,5 bi.


� idem


� Goldstein, M e outros, ‘Internacional Capital Markets’, Part I IMF, 1993, p 22





