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Das medidas adotadas na area econémica pelo Governo,
0 forntalecimenteo da empresa nacional fem sido uma dirnetriz constan
Ze.

Tal dinetniz se destina a contribuin para maior| efi
ciencia dos medos de producdao e fazer com que 04 beneflcios do de
denvolvimento atinjam maiores faixas populacionais em virntude da pro
gressiva reducao de custos e pregos no mercado interno.

0 Governo, preocupado com o problema, procura estimu
Lar, atnaves de mecanidmos institucionais, novas formas de producdo
que resultem em mindimizacao dos custos para as empresas,

A necessidade de manten adequado o nivel de remunera
¢ao dos fatores de producac sugere sen inadidvel a hracionalizacdo
dos metodos administrativos e gernenciais e dos processos de produ
cao.

Todos esses aspectos podem ser atingidos a medida em
que e dirige para a producao em economia de escala. Esta ¢ {funcao
dineta do tamanho da empresa, de seu nivel de producao, da organiza
¢ao e da teenologia adotada. Deve-se Levar em consideracao tambem o
tamanho de mencado, mao de obra, concornencia e outras variaveds.

Neste sentido e que se dirige a filosofia do Governo
de induzir fusoes, Lncorporagoes ou outras fermas de associacoes de
interesses.

E para o4 setornes que apresentam numero excesdsivo de
produtones de bens e servigos, em fungdo da demanda global, que acre
ditamos ser. 04 processos de fusao, Aincorporacdao ou outro tipo de as
socdagao de intenesses uma alternativa nao 50 agil, como também a
mais indicada para a consecucao do objetivo de acumulacac de recur
504 financeiros, tecnologicos e genenciais que ZLhes penmitami whu
gruin das vantagens decorrentes de uma producac em regime de écong
mia de escala. (1)




2.

Pretendemos, neste estudo, dar uma visdo glebak do pa
pef que desempenham as fusoes e incorporacoes de empresas na econo
mia brasileira, nele insenindo os mecanismos de atuacdc da CORIE e
do CADE. Contudo, o nivel das informagtes e o Lempo dtépon(ueﬂ nao
permitiram wuma analise taoc abrangente quanto se desefava.

Nao trataremos das implicagbes junidicas nesullantes
dos mencionados processos de concentragdao de empresas, uma vez que
existe vasta bibliografia a nespeito. Entretanto, devemos salientan
que a nova Llei de Sociedade Anonima passou a regulamenta-Los de mo
do mais pormenorizado, embora sem modificar os prineipios da Qei an
tendion.

Na elaboragao deste trabalho, valemo-nos de palesitras
profendidas por conhecedores do assunto, bem como de estudos e docu
mentos que versavam sobre o tema (publicagdes em jornais, revistas
juridicas e econdmicas, Livros, etc). Buscamos, tambem, colhen 4in
formagoes junto ao CADE, adiante citado, mas ndo nos 4od possivel
obter nenhum dado, tendo em vista que ate o momento ndac houve rcaao
de abuso do poder econdmico decorrente de unido de empresas que fos

s¢ do conhecimento daquele Onrgao.

Deve-se ressaltar, finalmente, que 04 elementos aqui
reunidos nao permitem uma completa compreensao do papel das fusoes
e Lnconporagoes de empresas na economia brasileira. Quando muito, o
que se procurou oferecer foram diretrizes basicas para outras anali
ses de natureza mais profunda.




No deconren de sua existencia, as scciedades anoni
mas e demads tipos de sociedades podem sobren divernsas modificacoes,
ora se incorporando ou sendo Aincorporadas, ora funcionando-se comou
thas semelhantes ou nao.

A Lei n? 6404, de 15 de dezembro de 1976, que dispoe
scbre as scciedades porn agoes, estabelece 04 requisditos Legadis |para
a {incchrporagao e fusao. Nela estdoc previstas as exigencias gerais a
senem observadas pelos interessados, tais como: celebragao de proto
colo, onde se incluirdo as condicoes da operacdo, realizacdo de as
sembleia geral, nomeagdo de penitos avaliadores e outras medidas fon
mais (Ants. 223 a 234).

A seguin, danremos 04 concedifes de incorporagaoc e fu
sa0 de socdiedades.

]
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Tncorporacao

De acordo com o refernido diploma Legal, "a incoipora
¢ac ¢ a operacao pela qual uma ou mais Aociedades sac absorvidas por
cutra, que Lhes sucede em todos 04 dineitos e obnigacoes" (Ant.227).
Neste sentido, desaparecera (o) a (4) sociedade (4) incorporada (s),
permanecendo, adsim, a sociedade incorporadora, com a sua pessoa fu

nidica inalterada.
2.2 - Fusao

A Lel das Sociedades Anonimas define a fusao como "a
cperagdo pela qual se unem duas ou mais sociedades para formar | 50
ciedade nova, que Lhes sucedena em todos os direitos e obrigagoes"”
(Ant., 22E).

Esta operagao, no entanto, nao,dissolve as sociedades,
apenas as extinguindo, e, com 04 pathimonics das empresas extintas,
faz surgirn uma nova companhia.



) primeira vista, a fusac se assemelha ao consgreioc
ou agrupamenio de empresas (organdzagdo dessas entidades para execu
tan determinado empreendimento), mas dele diferne, uma vez que, nc
consorcio, cada sociedade mantem sua ampla antonomia patrimonial,

com a personalidade juridica intanglvel.

0 consorcio de empresas nao se condtitud como nova 40
ciedade; elas, ao contrario, apenas se agregam umas as oulras, | num
plano horizontal, mantendo cada uma a sua peculian estrutura jq&ldi
ea. (2)

0 consorcio e constituldo mediante contrate, onde as
companhias condorciadas somente se obrigam nas condigoes ali pieuiﬁ
tas, nespondendo cada uma por suas obrigacoes, sem presungao de 40
Lidaniedade. Ocorre com mais freqiencia, segundo Lamy Filho e  Bu
Lhoes Pedrneina (3), "na execugdao de obras publicas e de grandesd pro
jetos de Lnvestimentos".



ESTIMULOS FISCAIS E FINANCEIROS

0 Governo utiliza-se basicamente da politica cheditl
cla e da politica fiscal como insthumento para induzin o empresarioc
a promover a heorganizagao e a-hracionalizagdo Aindustrial, visando
dempre a atingir o alvo proposto come obfetive da economia nagional,
que e o desenvolvimento econdomico. Mas, ao instituir a Legislagao de
estimulos, na funcdo de onientadon do sistema economico, prefendeu
nao 40 remover empecilhos tributdarios, como tambem alentan o4 empre
sarios para as vantagens gerais das fusoes, Anconporagoes ou outras
gpormas de associacoes de Linternesses.

Neste sentido, o Govenno vem concedendo apoio fiscal
as empresas atraves da COFIE e financeiro pelo BNDE ¢ demadis antLda
des integrantes do Sistema Financeiro Nacional.

3.1 - Fiscais

3.1.1. A Crniacao da COFIE

Apos a verdificagdo, pelo Governs, de que o0s eshoncos
desenvolvidos no sentido de beneficiar a unido empresarial
eram gerafmente entravados por um efements de ordem fiscal de
consideravel importancia, foi crniada a Comissdo de Fusdo e In
corporagao de Empresas - COFIE, atraves do Decrneto-Led n?
1182111,

0 entrave consistia no fato de, muito freqllentemente,
08 registros contabedis de bens do ativo fixo das empresas, mes
mo apos a cornregdao monetaria admitida na Legislacao genenica,
nao espelharem seus efetivos valores em Leamos de mencado. A
atualizagao contabif dos bens em causa, indispensavel para uma
equitativa redistribuigao patrimonial nos processos de aglome
ragao, tornava-se impraticavel ante a inc.idéncia do imposto de
nenda sobre a diferenca apurada. (4)

0 Decnreto-Lei n? 1182/71, dessa forma, possibilitou
a 4sengao do Aimposto de renda na neavaliacio de bens integran
tes do ativo fixo das empresas.



Como se ve, o estimulo oferecido destinou-se a afas
Zar um obice de natureza {iscal que dificultava, e muitas ve
zes impedia, a realizacao das operagoes. De fato, em muktos ca
404 0 onus tributdaric ena #&o grande que barrava a intengao
dos intenessados. A dificuldade era mais sentida quandg se tra
Tava de incorporagdes em que o ative da Aincorporada estivesse
contabilizado por valonr - Anferion ao do merncado. Se a empresa
entregasse (ou vendesse) esse patriménio pelo valor contabil,
seus aclonistas seniam prejudicados, visio que 46 receberiam
agoes cornrespondentes ao valox constante da escrnita. Ona, des
de que essa subavaliacdo tivesse decorrnido de fatores - estna
nhos e fora do controle da empresa (inflacao, por exemplo) e
desde que a Ancornporacao tivesse por objetive o aumento da d4
mensao com ganhos de produtividade, sua naoc efetivagco 80 trha
nia prefufzos para a economia como um fodo, que ficava  tolhi
da nas suas possibilidades de expansao. (5)

Deconnddo o primeiro penicdo de vigencia do Decketa—
Bt n? 118271, 2 experdiencia conseguida recomendava a |neceé
sidade de algumas alteracoes, que foram implantadas comla pu
blicagao do Decneto-Lei n? 1253/72, prornogando-se ateo final
de 1974 o prazo de vigéncia do diploma anternion,

A prinedpal modificacdo foi o fato de o Govenno es
tenden o favorn fiscal a outrnas formas de comb&nagaotuLaAAOQLa
¢ao de interesses das emphesas, ZLendo em vista que o Texto ink
clal refenia-se expressa e exclusivamente a fusces ou incorpo
ragoes. Outro ponto diz rnespeito a abentuna de capital, que na
segunda fase deixou de sex exdigdda sistematicamente, dedxando
-4e a questao a opgcac dos proprios internessados.

3.1.2. A Sistematica Atual

Atualmente, a sistematica de estimulos fiscais méope
ragoes de fusdo, incorporacao ou outras fonmas de associacao
de empresas encontra-se consubstanciada no Decreto-Leos n? 1346,
de 25 de setembro de 1974, e em sua fLegislacao complementan
(Decreto n? 75.247, de 21 de faneino de 1975).




0 Decneto-Ledi nQ 1346/74 estabelece que as pessoas ju
ridicas, consideradas de interesse para a economia brasileinra,
poderao neavaliar 04 bens componentes de ativo fixo acima dos
Limites de corregao monetaria, ate o valon de. mencado, |inde
pendentemente do recolhimento do imposto de nenda que ineidixn
sobre o acneseimo de valor resultante da reavaliacdo.

NeLe, foram introduzidas algumas alteragoes de erite
nics que visaram a promover a consol _dacdo da politica da Go
verno e o aperfeigoamento do mecarisme fiscal adotade para es
sa finalidade. Takl consolidagao 'pode sen traduzida no plano
da vigenecdia do sistema, que ma.tem a pokitica governamental
dos incentivos as fusoed e L corporagoes ate dezembro de 1979,
em consonancia com o que dsspoe o 11 Plano Nacional de Desen
voLvimento, no capitulo cue trata das Opgdes Basicas da Estrna
tegia Economica". (1)

Para o0s fint do disposto no texto Legal antes referi
do, o Governo, atraves do Decheto n9 75247/75, considerade in
feresse para a economia nacional as operacoes cufos objetivos
atendem as seguintes dinetnizes:

a) intagracao de atividades economicas complementa
rnes que resultem em economia de escala atraves da reducac de
custos e ganhos de produtividade, com reperncussoes convenien
tes no nivel de precos internos;

b) forntalecimento de pequenas e medias empresas;

c) desenvolvimento do poder de competicao das empre
sas, em razao de maiorn economia de escala, com aprimoramento
dos metodos administrativos, gerenciais ou tecnoldogicos;

d) conquista, ampliag¢ao ou manutengao dos mercados ex
Lternos; '

e) forntalecimento do sistema financeiro nacional;

- - & 2 !

§) Anstalagao ou modernizagao de empreendimentos agro
industnrnials, assim como daqueles destinados a pnodug&o:idbeua
insdumos e Amplementos;
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g) Ainstalagao cu modennizagao de empreendimentos que
visem a garantirn ¢ Ainiedo ou ampliagac de fabricagao de produ

tos escassos no Pais;

h) instalacao ou modernizacao de empreendimentos pa

ra preducao de bens de capital. !

Dentre as vanias medidas que vem sendo tomadas | pelo
Governo, no sentido de abain novos rumos e expandin a aiéa;&o
de instrumentos fa exdistentes, o Governo baixou o ﬂecket@—zei
ne 1532, de 30 de marco de 1977, objetivando a capitalizacdo
da empresa privada nacional e ocupagac de espagos vazios, Es
sas duas RLinhas deverao penmitin, alem do fontalecimento ge
rnal da posicaoc da empresa nacional, dar um passo na criagao de
um capitalismo Ladustrial brasileirno, de modo a euitaa:x%p¢&o
entre empresa governamenial e empresa estrangeira. !

Pelo nefenido Decreto-Led n?¢ 1532/77, penmitiu—$e a
utilizagao, Zambem atraves da COFIE, ate 30 de junho de 1978,
do beneficio fiscal instituido pelo Decneto-Led n? 1346/74,
pelas empresas que se comprometam a promover expansao de| suas
atividades, mediante programas de reorganizagao ou modehnizg
cao. 05 empreencimentos devem referirn-se a setonrnes ca&enﬁeé de
reornganizagao ou modernizacao (estes 42&&0}ie5inid05 poét?nioi
mente pela COFIE), onde sefa necessario adquirin economi# de
escala, ou destinar-se a expansao de exportacoes.

As empresas poderac gozar de tal beneficic ainda que
nao haja uma operacao phropriamente de fusac ou 4Lincorporacac.
Este novo incentivo, entretanto, nao 4invalida 04 beneficios
descnitos em relagao aos processos de combinacoes de empresas,
mas, ao contrarnio, 0s estende aos projetos considerados |prio
nitanios, uma vez que fod identificada a necessidade de um es
timulo ainda maicrn ao empresariado privado nacional.

A COFIE cabe aprecian e dar parecer sobre o0s pedidos
de isengao do imposto de nenda e de caracterizar a ocorréncia
do Ainteresse para a economia nacional.




3.7 - Financeinos

0 Banco Nacional do Desenvolvimento ECGn6mico-§NDE,
principal organismo de credito oficial do Pais, da meémag fon
ma que outhas Instituicoes componentes do Sistema Finangeino
Nacional, tambem ofenecce estimulos, de caraten financeirqg, as
fusoes, Lincorporacoes ou outras donmas de combinacac ocu jaaég
clagao de empresas.

Condicionadas as normas do Fundo de Modernizacdo e
Reornganizacao Industrial-FMRI (para financiamento a empresas
de grande porte) e do Programa de Operagoes Conjuntas-POC (pa
rna operacoes de repasse a pequenas e medias empresas atraves
de Agentes Financedinos), o BNDE podera apoiar financeiramente
essas atividades da seguinte forma:

. no ambito do FMRI, o apoio se destina a fusdo, 4in
corporacao, assocdacaoc ou Liquidacao, desde que se destinem a
empresas industrioais brasileinas e com vistas a melhoria de
eficiencia e conseqllente aumento do poder de competicdo;

. no ambito do POC, dentrno das Operacdes-Pacote, o
apoic se destina a Liquidagdo de debitos decornentes de sanea
menio financeirno nos casos de Lincorporacao efou fusao, desde
que a empresa beneficiaria final temha boa situagao financed
ra. Dentro das Operagoes-Profeto, o apoio se destina ao Aanea
mento financeiro com fusao e/ou modernizagao gerencial, | que
ndo se revista de caracteristicas de mera transferéncia de nre
cunsos entre credores, Agentes Financeinos do BNDE. (6,7)
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ECONOMIA BRASTLEIRA

No caso da fusao, a primeira pergunta a sen respondi
da pela empresa interessada e a.seguinte: com quem? Poderao sen em
presas concorrentes com a finalidade de expandir sua participag¢do no
mercado, cu companhias que fenham condigoes de conquistar, funtas,
novos mercados, ou ainda, por motivos varios, que acreditem satfr ga
nhando se chegarem a uniaoc.

Estudiosos do assunto estabeleceram os seguintes chi
tenios para o sucesso das fusdes, incorporacies e cuthras 6oama4 de
associacoes de interesses: (§)

a) uma associagao, para ser bem sucedida, deve  apre
Sentar um Lucho Riqudido maiorn que a soma dos Lucros Liquidos dos ele
mentos componentes, antes da operagaoc;

b) 0 Lucro Liquido da combinacdao devernia sex aﬁnoxé

madamente Lgual aquele estimado pelos promotonrnes da operacdo;

c) a media das vendas LIquidas, durante um deteﬂming
do perndiodo de tempo, deverniam mostran um aumento sustentado em rela
¢ao ao periode antenion e em relagdo ao primeiro ano apos a combina

cao;

d) no caso de abertura de capital, a rentabifddade
dos aclonisitas devernia ser aumentada;

|
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e) a assoclagao deve crdlar uma organdizacao Andustrial
maion, que possa sobreviver e que de as condigoes para crescimento
futuro;

§) a assoclacao deve promover a reducao dos custos de
produgao.
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Uma empresa pode sen eficiente porque produz e vende
um cento volume de um produfo, com pequenas quantidades rhelativas de
capital, mao de obra e materias phimas, ou mesmo porque adquire o
poden de comphran seus suprimentos a precos mads reduzdides, vendendo
seus produtos a pregos altos. A capacdidade da empresa em coaginh phre
¢0s mais baixos gonrnecedores, no entanto, pode nao trazer nenhuma
vantagem sociak. Mesmo se as grandes empresas tivessem elevadas mar
gens de Lucho ou menores cusfos por unidade produzida que oufras,
isto nao provania . serem: elas mais eficientes do ponto de vista so0

ctal.

Preocupa-se com a pequena e a media empresas como 4a
ton moderadorn do monopolio. 0 sistema fica bem mais seguro quando se
tem um volume razoavel de empresas distribuidas em pequenas, medias
e grandes. A contestacao fundamental as grandes empresas e de que
estas possuem podern monopolistico.

0 Governo ve na grande empresa uma parte do sidtema
de produgao. Paralelamente ao apoio que venha a dar as grardes em
presas, tem que desenvolvern uma senie de estimulos, de vantagens e
favores para as pequenas e medias.

Quando um pequeno numero de empresas controla grande
parcela d¢ produgac de uma industria, estas podem, individuaf e co
Letivamente, beneficiar-se mais pela cooperagao que pela concorren
cia. Embora a pesquisa na area seja praticamente inexistente no Bra
548, devido a falta de estruturas adequadas de controle, fa o |Pais
apresenta condigoes de dedicar maior atengao aos problemas de concen
tragao industrial. As grandes empresas tendem a constituin-se em fon
Ze de perene preocupagdao para o Governo, nao 50 em relagao aos efed
tos so0ciais decorrentes do grande numenc de empregados, como tambem
das eventuadis nrepercussoes sobre a economia, resultfantes de Lnefd
ciencda ou falencia. Isto tende a uma pofitica empresarial de expan
sa0 e endividamento, muitas vezes innesponsavel, ja que e tido|como
cento o auxilio do Governo em caso de dificuldade. (§)

Obsenva Simonsen (9) que na medida em que o phrogres

50 tecnologico imponha economias de escala inacessdiveds as emphesas
medias e pequenas, somente 04 capitais do Estado e 08 provenienites
do externior podem nesponden as exigencias dos tempos modernos.



12,

0 problema da escala empresanial deve sen considera
do 40b dois aspectos: 19) o aspecto interno (vardacdo da eficidncia
e de custos, em conseqllencia do aumento da planta); 29) ¢ aspecto
externc (volume de produgdo a sen entregue ac mercado, condicoes da
demanda, etec). Para cada dimensao da empresa, existem uma teenolo
gia e uma oxrganizagao que permitem o maximo de eficiencia. A varia
¢ac de tamanho de uma empresa ndo 2, Aimplesmente, um problema de mu
danga de proponcoes ou de multiplicagao de fatones. A variagao de es
cala esta associada tambem a necessidade de nova teenologia e de no
va organdzagao. Existe, porn assim dizer, uma variagdo ndaoc apenas
quantitativa, mas tambem qualitativa. Uma empresa de tamanho 10 ndo
produz, necessariamente, como duas de tamanho 5. Nao basta, portan
to, juntar duas empresas de Lamanho 5 para caiar uma nova de Lama
nho 10. Se nao forem adotadas a tecnologia necessaria a nova escala
e a ornganizagao mais adequada, uma fusdo desse tipo muifo provavel
mente nao dara cento. Alem disso, e necessario Lembrar ouiro panto:
ha escalas adequadas para cada tipo de producdo. (10)

Na pratica, e dificik definir o tamanho otimo das em
presas. Mas, na opiniao comum, existe um conceitfo capaz de deﬁe&mé
nar um tamanho minimo necessaric para que uma empresa produza Satis
fatorniamente e prospere a Longo prazo.

No que Zange ao segundo tipo de fatorn que influina so
bre a produtividade empresarial (economias externas), observou-se
que uma parte das diferengas regionais de produtividade no Brasil
deve-se a fatones tais como a aglomeragdo empresarial, que peamite
& nova empresa que se instala maior facilidade na obtencao de Akkué
¢os de Lndumos materniais, de pessoal treinado, etc. Isto quen dizex
que a produtividade de uma empresa nao depende apenas dela, isto e,
da maneira como esta onganizada e do tipc de Ttecnokogia adotada. Ac
defininem-se uma escala, uma tecnologia e uma organizacac, 04 ﬁatg
nes externos devem tambem sen observados. (10)

0 Governo precisa estar atento ac problema do monopo
Lio, de modo a evitar que 08 processcs de funcao de empresas venham

a geran sifuagoes monopolisticas, garantindo que o sistema fique
constituido de mobilidade suficiente para que surfam novas indedats

vas em cada setor de producao.
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Para tanto, a Constituicao Federat de 1967 (THtulo
11T - Da Ondem Economica e Socdial), de acordo coma nova &edag&% que
Lhe deu a Emenda Constitucional n9 1, de 17.10.1969, declara: rAni.
160 - A ondem economica e sociak tem por fim realizan o desenvolvi

mento naclonal e a justica socilakl, com base nos seguintes princd
pAcs:

V - repressao ac abuso do poder economico, ca&a%tené
zado pelo dominio dos mercados, a eliminacdo da

. R |
conconnencia e o aumento arbitrario dos Luchos" .

E, no Ant. 163, dispoe: "Sao facultados a intenuéng&o
no dominio econdmico e o monopolio de determinada indistria ou| ati
vidade, mediante Lei federal, quando indispensavel por motivo de se
guranga nacional ou para organdizar setor que nao possa sen desenvol
vido com eficacdia no regime de competicdo e de £iberdade de inicia
tiva, assegunrados o0s dirneitos e garantias individuais".

A Ledl n? 4137, de 10.09.1962, a chamada Lei Antfitrus
te, que regula a nepressao ao abuso do poder econdmico, considera co
mo uma das formas de abuso do poden economico o domindio dos mercados
nacionais cu a eliminagac total ou parcial da concornencia por medo
de aquisicao de acervos de empresas ou de cotas, acgdoes, titulos ou
direitos; fusao, Ancoaporagac, coalizao, integhacdo ou quaﬂquei ou
tha forma de concentragao de empresas (Ant. 29 - Ztem 1). Deve-se
notar, todavia, que a eliminagao da concorrnencia que resulte de cin
cunstancias como, por exemplo, superioridade do produto, pnomogﬁo de
vendas, custos mais baixos, "existencia de produtos similares @u a
possibilidade de substituicao comoda de um produto porn outro" i(*),

nao e caractenizada como abuso do poder econdmico.

A concornnencia ou competficac no campo economico, co
mo salienta Shieber (11), "consiste na Luta enthe diversas empresas
para conseguir malor penetragac no mercads, quando se fala de Vende
dores, ou maior ou meLhor parte da oferta, quando se fala de compra

dores".

(*) - Recurso n® 4/71 da Procuradoria Regional - Junta Comercial do Estadodo Rio
de Janeiro. |



0 Antigo 59 da mesma Led define monopolic e abuso do
podern economico:

"Ant. 59 - Entendem-se¢ por condicoes monopolisiticas
aquefas em que uma empresa ocu ghupo de empresas con
trola em tal grau a produgac, distribuicao, p&aat&
¢ao ou venda de determinado bem ou servico, que pas
sa a exercern influcncia preponderante sobre os | nes
pectivos precgos.

Paragrafo Unice - Praticara abuso do poder econdmi
co a empresa que, operando em condigoes monopolkisti
cas, internomper ou reduzin em grande escala sua pro
dugac sem fusta causa comprovada, perante o CADE,

para provocar a alia dos precos ou a pa&aﬁ&éag¢o de
industnias que defa dependam”.

Pelo mesmo dispositivo Regal, foi criado o Conselho
Administrativo de Defesa Economica (CADE), que se incumbe de ﬁnocg
den a averiguacgoes, apurar a existencia de quaisquern atos que !cané
tituam abusos do poder economico, tragar providencias, realizar es
tudos e pesquisas que o habilitem a deteaminar a influencia que, 50
bre a economia nacional, desempenhem as margens de Lucho obtido pe
Las empresas e sua aplicagac em Luchos distrnibuidos e Lucros |redin

vestidos, bem assim aplicar penalidcdes. |

0 Govenno dispoe, assim, de poderes éuﬁicienieétliné

Lrumentos Legais capazes de Limpedirn e reprimin o4 abusos do voden

- o ~ |
economico, decorrentes de qualquer processo de concentragao empresa
nial.




CONCLUSAQ

Compete ao empresario a iniciativa de utilizacao do
instrumental posto a sua disposicao, eliminando as atuais barneinas
Anstitucdionais e psicologicas -existentes dentro de sua pkop&ma em
presa, quande sungin necessidade de se atingin maion escala de pro
dugao como fator de neducdo de custos operaciovais, tornando via
veis 04 processos de fusdo e Ancorporacdoc.

A nesistencia em ceder ¢ controle das decisoes, mes
mo que parcialmente, e uma realidade perceptivel no comportamento hu
mano, confirmando a ideia de que 04 4incentivos fiscails e 5LnanceL
res de pouco servem se 04 fatores subfetivos que dificultam | estas
operagoes ndo forem nacionalizados em faver da eficiencia do empreen
dimento.

Entretanto, a nova Led de Sociedades Anénimas dedica
especial atencao no sentide de buscar um apropriado equilibria  no
plano da participacdo dos acionistas nas decisoes da empresa. Dispo
84L4v0s existentes nessa Legislagao deverao facilitar as operacoes
de fusao e incorporacdo, na medida em que a cessao do controle acio
Nario nao mais implicar na transfenineia total do poder de decisdao
¢, ac mesmo fempo, conservar assegurada a efetiva panticipacda nos
ganhos de capital da socdedade, proporcionalmente ao investimento
nealizado.

0 4incentivo do COFIE ainda & muito pequenc para indu
zZAn 0 processo economico na gorma de fusoes e Ancorporacoes. 0 go
Verno apoia poucas empresas por intermedio desse Orgao, uma vez que
fiem sempre as companhias que se incorporam ou fusionam solicitam seu
incentivo. Neste caso, o Governo nio tem nenhum controle sobrelas re
feridas operagies. 0 Governo deveria eriar um mecandismo muito |madis
forte para causar esses processos de associacao empresarial.

Atualmente, com as novas medidas adotadas pelo Govexr
no, o empresariado privado nacional dispse de um elenco de medidas

visando ao seu forntalecimentc e tornando-o capaz de colaborarn de fon
ma decisiva para o desenvolvimento econdmico do Pais,
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Vale nessaltar, no entanto, as Limitagoes dessasr me
didas no que diz hespeito a Lmpedin a desnacionalizagao de akguns

setores da economia brasileira e promoven sua capitalizacao.

Uma politica mais agressiva do Governo, atraves de
seus ongaos de cnedito, no sentido de colocar mais hrecursocs finan
ceinos, a custos madis baixos, a disposigac das empresas privadas na
cionais, principalmente as pequenas e medias, as mais carentes, e4
timulando-as a fusdo e incorporagdo naqueles setores relevantes,
dan-Lhes-ia maion competitividade no mercado frente as empresas mul
tinacionais. Estas tem as vantagens de economias de escala e contam
com enorme disponibilidade financeira, o que Lhes da condicoes  de
praticar o "dumpding"”, eliminando do mercado empresas nacionads. A
absorgcao de empresas nacionais tem ocoanido com {reqliencia, havendo
setones hoje totalmente dominados pon empresas de capital extenno,
quando anteriormente era sdignificativea a presenca do empresaris na

cional,

A empresa privada nacional fem sc0frido um processo de
descapitalizagao devido tambem a fatonrnes existentes nos sistemas de
captagac e de utifizagdo das poupangas nacionais, que tendem a orien
tarn-se cada vez mais para esquemas de financiamento do que para as
participaroes, Levando-as a um crescente processo de endividamento.
0 BNDE deve, pois, reforgar seu apoio atraves de uma atuagio mais in
tensa de suas subsidiarnias (IBRASA, FIBASE e EMBRAMEC), para compen
san as deficiencias do mercado de capitais.

Recentemente, necunsos do FAL (Fundo de Assistencia
a Liquidez), do Banco Nacional da Habitagd@o, foram colocados @ | dis
posigao do Programa Especial de Apoio a Capitalizagdo da Empreda Na
ctonal (PROCAP) e do Programa de Financiamento a Acionistas (FINAC),
ambos do BNDE, aumentando a disponibilidade para capitalizagao da em
presa privada nacional. Nessa modalidade de apodic financeino, a con
negao monetaria foi Limitada a 20%.

A capitalizagao e a ocupagao de espagos vazios, alem
do fontalecimento da empresa nacional, darao condigoes a formacdo
de um capitalismo Andusirial brasileiro, evitande a simples Opgﬁo en
trne empresa estatal e empresa estrangeira. Sernia Amportante, para
Lsto, asseguran a panticipagao da empresa privada nacional em |gran
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des projetos, Liderando de fato o empreendimento e observando a tec
| c

nologia necessaria.

0 tradicionalismo e a resistencia a Ainovacdo, por ou
tro Lade, tendem a afastar prematuramente empresas nacionais da com
peticao com outras mais modernas e acentuar o fenomeno de descapita
Lizagao que concorre, regha geral, para a priopria desnaclonalizacdo.
Sema-se a Lsto problemas relatives a sua propria capacidade geren
ciakl, quantc a planos ambiciosos de expansdo (@s vezes por estimulo
do Governo), de forma ndo consistente com a sua possibilidade de ca
pitalizagao. 0 Centro Brasileiro de Assisténcia Gerencial a Pequena
e Media Empresa (CEBRAE) poderia dinamizan sua atuacdo nesse campo,
fornecendo treinamento genencial adequado a essas empresas, bem co
mo fazendo um diagnostico de suas neais necessidades, a um custo bem
inferior ao das consultorias que Lidam no ramo.

Quanto aos casos de abuso do poder econdmico, o CADE
deve ser dotado de maion eficiencia no controle e punicao das empre
das que resclvam praticar concorrencia desleal, so0b pena de transfor
mar-se num Orgac desacreditado e impossibilitado de cumprin | suas
reals funcoes. Tak medida se justifica visto que essa Entidade fun
ciona apenas para dinimin discussoes e somente quande proveecado, nao
possuindo estrutura nem estando atualmente orientado para Zen |auto

nomia.,
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