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Em virtude das transformagdes na economia intesnatie das reformas econdmicas do governo
brasileiro nos anos 90, as grandes empresas Imasitke capital predominantemente nacional se
defrontaram com muitos desafios que levaram a eestruturacdo ou ao seu desaparecimento do
cenario econémico nestas duas Ultimas décadas.

Analisando 0s movimentos do setor empresariaVédraa analise das 500 maiores empresas no
pais (avaliadas por volume de vendas) nessa désédgip Birchal (2002) apontou para algumas
tendéncias:

a) a crescente participacdo de empresas estrasgdieaveés de processos de fusdo e aquisicdo de
empresas nacionais nos mais variados setores;

b) a privatizacdo de empresas estatais em setstraségicos (mineracao, siderurgia, eletricidade,
telecomunicacdes, petroquimica entre outros).

c) setores tradicionalmente dominados por empmsaspital privado nacional enfrentaram desde
os anos 90 forte competicAo com empresas de lcapitangeiro. Tais setores correspondem a
construcdo civil, supermercados, transporte, bebidiimentos e papel e celulose. No setor
financeiro, bancos e seguradoras passaram a skt od@ aquisicdes depois da estabilizacdo
monetaria (1994) e da flexibilizacdo do setor dippdo saneamento bancario e da abertura do setor
ao capital estrangeiro no governo Fernando HenriQaedoso. Os desafios de capacitar
tecnolégicamente a empresa e adotar novas técgérasciais foram também responsaveis pela
penetracdo de empresas estrangeiras em setorese quetabilizaram pelo dominio do capital
privado nacional. (Birchal, 2002: 141).

d) comparadas ao ranking das grandes empresas7@epb8le-se notar, nos anos 90, algumas
baixas nos setores da construgéo civil, de bensapeal, de autopecas e das grandes redes de
comércio varejista entre outros. Empresas destiesesepassaram por dificuldades ligadas ao
endividamento, em virtude das altas taxas de gr@sfrentaram a competicdo advinda da abertura
comercial e da entrada de produtos importados centes.

Em meados da década de 2000, as tendéncias aaslipath os anos 90 parecem continuar.
Processos de fusado, aquisicao e de concentracaguecorrendo na economia internacional nos

setores de laboratdrios farmacéuticos (quimicdgrargia, bancos, tém se refletido no Brasil. No



ano de 2006 estima-se que houve 560 fusfes, aipssicompras de participacdo minoritgoat
ventures incorporagdes que foram concretizadas, um crestonde 44% em relacdo a 2005,
segundo a consultoria Pricewaterhouse Coopers (\28(12/2006). Na déecada de 90 jasit
venturesforam um mecanismo usado pelas multinacionais jals®e de entrar no pais. Sem
conhecer o mercado, elas preferiam aliar-se a ipagceacionais. Dez anos depois, segundo um
sécio da Pricewaterhouse Coopers, sdo as grangeesam brasileiras que buscanjoast ventures
como alternativa de crescimento no exterior (Vaw/d2/2006)..

Além dos desafios tecnoldgicos, de concorréncia eslratégia de gestdo, as grandes empresas
brasileiras passaram por uma mudanc¢a no processEptE;ao de recursos, com a complexificacao
do mercado financeiro nos anos 90 e suas inovdg@eRas ao financiamento empresarial. Dentre
as possibilidades de captacdo no exterior destaeam- mercado de crédito bancario, hoje
constituido pelos empréstimos sindicalizados (quekem varios bancos), os créditstand bye

o mercado de titulos da divida externa. Hoje, madg empresa brasileira, o executivo da area de
relacdes com os investidores (RI) tornou-se umadigstratégica. Com a farta disponibilizacao de
recursos financeiros externos para as grandes sagptwasileiras nos ultimos anos, devido a
condicOes favoraveis do mercado internacional e @aueda no risco-Brasil, muitas empresas de
grande porte passaram a recorrer a operacoes the@amle recursos no exterior. O jornal Valor
(14/2/06) aponta as empresas Vale do Rio Doce, @GGgtorantim, Gerdau, Friboi, Camargo
Correa, Petrobras e Weg entre as que ampliarangragude internacionalizacdo com aquisicoes
financiadas por captacdes externas.

As politicas governamentais de apoio a reestrudioraps grandes grupos brasileiros centraram-se
principalmente no BNDES, cujas linhas de crédita tAcentivado a captacdo de recursos para a
producao e para a exportacado. O Poder Executijponadigura do Presidente ou de seus Ministros
(Desenvolvimento Industria e Comércio, Itamaratt)ja nas representacdes no exterior (OMC) vem
desenvolvendo o que se vem chamando de diplomamizercial ou diplomacia triangular
(governo-empresa-governo) (Guedes, 2006)

No ambito doméstico os grandes grupos empresaviais buscando financiamento para o
consumidor, valendo-se de outras empresas ou dedoride empresas financeiras proprias. Ao
longo do tempo, grandes grupos como o Votorantiptaram por diversificar sua atuacao indo
competir no sistema bancario, com linhas de firmnento que alimentam o consumo dos produtos
da empresa bem como financiam a sua producéotriadus

Setores empresariais que passaram por um procesksd@b com empresas estrangeiras ou que
assimilaram tecnologia através da incorporacagrdeos do exterior (como no caso da Embraer)

foram capazes de introduzir uma marca forte na iateanacional, trazendo credibilidade para o



esforco de exportacdo da empresa. Essas empreganiazém implementando medidas visando a
governanca corporativa, a responsabilidade sogrgorativa e mudancas na capacidade gerencial.
Mas este processo também tem consequéncias negdifadas as remessas de dividendos ao
exterior, provenientes dos investimentos realizadospais e a subordinacdo do comando da
empresa que passa por fusdo, as orientacdes dmexte

Uma outra tendéncia, que tem sido chamada derrfiet@nalizacdo as avessas” (Kupfer 2006),
refere-se ao caminho de grandes empresas brasibgira produzir no exterior. Esta tem sido uma
tendéncia importante dos ultimos anos, embora anwelde investimento externo das grandes
empresas brasileiras com relacdo ao PIB coloqueasilBio 31° lugar do do ranking de paises com
investidores externos. (Valor 26-28/5/2006)

E bom lembrar contudo que a internacionalizacégrdedes empresas brasileiras vem dos anos 70,
guando, estimuladas pelo governo Geisel, a empstatal Petrobras, a Vale do Rio Doce e firmas
de construcéo civil pesada abriram caminho paraacao empresarial no exterior, especialmente
em paises do Oriente Médio, Africa, Asia e Amétiatina. Atras delas foram bancos brasileiros,
estimulados pelo governo a apoiarem o esforco ger@acdo de manufaturados. Esta era deixou
um legado de sucessos para empresas como a Petr@utabrecht, Camargo Correa e de
insucessos e de aprendizado quanto ao duro cardenlaa ao exterior para outras empresas. Na
década de 90, um conjunto de fatores levou grapdgwesas a buscarem novos mercados: a
estabilizacdo monetaria, a abertura comercialeemas econémicas, bem como a integracao
regional no Cone Sul. Em 1997, Luiz Fernando Furlaa época um alto executivo da Sadia, uma
das maiores exportadoras brasileiras - que futurtaree tornaria 0 ministro do Desenvolvimento,
Industria e Comercio Exterior do governo Lula Q22006) dizia

Com a globalizacéw,aoempresa se internacionaliza ou acaba intemmaada
pelas concorrentes que disputam o mercadddiragiGazeta Mercantil 2/5/97)

Nos ultimos anos, o ritmo do investimento direto glandes empresas no exterior vem se
acelerando. Em 2004 os IED brasileiros no extedquivaliam a US% 9,5 bilhées. O estoque dos
investimentos estrangeiros registrados no Bancar&esm 2004 representava cerca de US$ 55,7
bilhdes. Ele passou a US$ 71 bilh6es em 2005, umeato de 27% num ano.(Valor 14/02/06).

A onda recente de grandes empresas que vao pargpdoece estar ligada a busca de menores
custos de producao e de facilidades de acessmsu®os. Muitas empresas partem de uma base
exportadora para depois se internalizarem..

As politicas governamentais visando a insercao etiiya de empresas no exterior, vém
incentivando o movimento de internacionalizacagm@ades grupos, através da concessao de linhas

especiais de crédito do BNDES, de politicas e jprogs de apoio a exportacdo, representacdo de



empresas e de setores econdmicos junto a OMC stdavdtamarati, e a grande divulgacdo de
empresas brasileiras em missdes comerciais daBnésida Republica no exterior .

Dentre as empresas internacionalizadas destacamvsidev, que se langcou no exterior a partir da
alianca com a empresa belga Interbrew e da agoigig canadense Labatt (Valor 15/9/04 e
31/5/2006). O grupo Gerdau é hoje considerado pogprivado brasileiro com maior grau de
internacionalizacao, presente com 20 fabricas retadBs Unidos, Canada, e em varios paises da
Ameérica do Sul. Juntas, a Petrobras, a Vale doRioe e a Marcopolo tém mais de 42 mil
funcionarios em cerca de 48 paises, grande pafts d®nstituida por estrangeiros. Para a
Votorantim, segundo Antonio Ermirio de Moraes “néernacionalizacdo da companhia € um mal
necessario. (...) Fomos obrigados a ir para foomgye a demanda no pais parou.” .(Valor
7/6/2005); O empreséario alegava que os empreentbhsyeuquiridos no Canada e nos Estados
Unidos pela empresa Votorantim se deviam a estagnég setor do cimento no Brasil por falta de
incentivos governamentais ao setor da construcéib atié 2005. A Odebrecht, do setor de
construcdo civil pesada e petroquimica, comegoa expandir na América Latina e na Africa,
mercados que nao atraiam empresas dos EstadossUnidda Europa. Hoje atua em cerca de 30
paises de todos os continentes.

S&o vérias as vantagens da internacionalizacdocogageandes grupos brasileiros. As operacgfes de
exportacao e de internacionalizagdo envolvem odasdolar como moeda. Operando com dolar a
empresa melhora sua classificacdo de riss@$tment grade ganhando credibilidade no mercado
internacional para a obtencéo de créditos e calcde titulos da divida externa. Receitas em dolar
trazem protegao contra a volatilidade do mercadanfieiro internacional. Juros mais baixos nos
empréstimos captados no exterior reduzem o custcadital das empresas.A moeda estrangeira
gue tinha de ser recambiada ao Brasil dentro dog®ide 3 meses, agora, devido a uma vantagem
cambial recente, podera ser mantida no exteriag patras operacdes da empresa. Além dos
ganhos analisados acima é importante reconheceumueos objetivos principais da ida de um
grupo econdmico ao exterior € a busca de novosaudes quando o mercado interno se torna
precério devido ao baixo crescimento ou se mosimgetitivo.

Este trabalho analisa a trajetéria de internacibagdo de duas empresas: a Embraer, empresa
produtora de aeronaves, que exporta quase toda@aducdo e a Sul América, uma das maiores
seguradoras brasileiras que recentemente se assogiaior seguradora internacional, a ING. Duas
grandes empresas brasileiras, duas estratégiaseteaicionalizacdo que evidenciam o0s caminhos
da insercao internacional do Brasil na ultima décadja pela desnacionalizacdo ou pela conquista

de fatias do mercado internacional.



A Embraer

O Setor aeronautico brasileiro esta centrado numamdg empresa - a Embraer - e suas
fornecedoras e apresenta um grau de internaciagabzconsideravel: grande parte da producédo de
avidbes da empresa destina-se a exportacdo (96%066).2A Embraer, Empresa Brasileira de
Aeronautica S/A, também € uma grande importaderpattes para avido. A inovagao tecnolégica
€ um item fundamental para que o processo de piodugssa empresa se mantenha estavel. Desde
gue se tornou uma empresa privada em 1994 e reeetrtse patrimonialmente, investindo em
tecnologia e focando em modelos de avido de pagtianas exportacdes da empresa comecaram a
crescer, atingindo seu auge em 2000. Contudo oda=vee 11 de setembro de 2001 nos Estados
Unidos, e a crise da aviacdo comercial que se sqgejudicaram os resultados das vendas da
Embraer, como se pode ver na Tabela 1 a seguir..

Tabela 1
Embraer — entrega de jatos comerciais 1996 a 2006

1996 1998 2000 2002 2004 2006

4 60 160 131 148 130

Fonte:www.embraer.com.bi(consulta em marco 2007)

Entre 1999 e 2000 a Embraer foi a empresa que erp®tou no pais, passando ao segundo lugar
a partir da crise da aviagdo em 2001. Em 2000 exjaartacOes correspondiam a 28,8% da pauta
de exportacoes brasileira, tornando o setor um gios tem maior grau de internacionalizacédo do

Brasil, junto com a extracao mineral. (Silva, 20B8lanco da Embraer, 2006)

O setor da industria aeronautica mundial € bastamteentrado em firmas produtoras de avides de
grande porte como Boeing (EUA), que detém cercael@ade do mercado aeronautico mundial e a

Airbus (Europa) com cerca de 20% do mercado. Admmse Bombardier e a Embraer produzem

avides de porte médio para vbos de curta e médiandia com pouco mais de 100 passageiros,
avides militares e executivos. Mais recentemer@iaa vem buscando entrar para este mercado,
tentando atrair as empresas de grande e médiogareesubstituir suas importacdes de avides.

A protecdo governamental é essencial a industriavifees, devido a grande concorréncia e a sua
vulnerabilidade as crises conjunturais. Esta p&mepma a forma de subsidios, incentivos ao

desenvolvimento tecnoldgico, apoio a novos prejeta@ompra de aeronaves para fins militares.

Por sua exposicdo ao mercado internacional o datordustria aeronautica € bastante sensivel as
crises na aviacdo comercial, ao aumento do precpetidleo e aos atentados terroristas, que

afugentam turistas e reduzem o niamero de vdos. Apéentados de 11 de setembro de 2001 nos
Estados Unidos, a situacdo da aviacdo comerciabuese critica, impactando diretamente na



induUstria aeronautica mundial. Desde 2001 a Emlvexeratravessando dificuldades, com a queda
de demanda de aeronaves e 0 baixo crescimento.rbt@@atemente passou a viver uma fase de
retomada, devido ao crescimento da demanda dege&®sapor viagens aéreas, a reducao nas
tarifas aéreas e ao movimento de liberalizacaoraosporte aéreo. Esta retomada aparece nas
encomendas feitas & empresa. (Embraer, Balan¢g 2006

A seguir empreendemos uma analise da trajetérengaesa em seus dois momentos::0 primeiro,

como empresa estatal, criada em 1969 em plenaudatadilitar. A segunda, apds a sua privatizacao

e reestruturacdo em 1994, ja sob o governo da Reymiblica, do Presidente Itamar Franco. A

intencdo € avaliar as principais transformacdesemipresa neste bem sucedido processo de

privatizacao, e sua resposta as crises internasiersos desafios da governanca corporativa..

A fase estatal da Embraer: crescimento e crise (196.994)

A criacdo da empresa ao final dos anos 60 féze mhetum projeto militar desenvolvimentista,
voltado para o desenvolvimento de tecnologia aettiw#a e de seguranca nacional da Forca Aérea
Brasileira (FAB). A empresa foi criada e mantidéoddinistério da Aeronautica na regido de Séo
José dos Campos, SP, onde ja se formara um pdloldgaco para a engenharia de aviacdo. A
Embraer ja encontrou funcionando o Instituto Teggiglo de Aeronautica (ITA), uma escola para
engenheiros aeronauticos, e o Centro Técnico Apemgal (CTA), criado em 1946.

A despeito de ser uma empresa estatal e militRimbraer desenvolveu uma cultura de empresa
privada, enfatizando a inovacao tecnoldgica, a duke lucro, de eficiéncia e competitividade.
(Bernardes, 2000; Ferreira 2005)

Nesta fase inicial a Embraer produzia avides pareexcado interno: avides militares para a FAB,
avioes agricolas e planadores para aeroclubeavi®ss de grande porte para a aviacdo comercial
€ as aeronaves para executivos eram importadosigaimente dos Estados Unidos (Boeing e
Cessna) (Ferreira, 2005: 77) O produto mais imptetala Embraer nos anos 80 foi o avido
Bandeirante, que era produzido para a FAB e chagmr exportado para as forcas aéreas do Chile
e do Uruguai.

Em 1985 a Embraer realizou um contrato com o gmveéritanico para o fornecimento de avides
de treinamento militar para a Forca Aérea Brit@né&n parceria com a inglesa Shorts Brothers. O
avido Tucano, resultado desta parceria, foi tamlegportado para varios paises. A empresa
desenvolveu também na década de 80 o avido Brasibacaca-bombardeio a jato AMX. Uma
parceria entre Brasil e Argentina no final da déckdou a producdo do avido CBA-123. Sem as
encomendas dos dois governos que custearam ogoeogefm demanda externa devido ao seu alto

custo, o projeto foi cancelado e contribuiu paagifizar a empresa aeronautica (Ferreira, 2005)



Com o fim do regime militar o projeto do Ministéma Aerondutica enfraqueceu-se. Os recursos
para a empresa escassearam e se agravaram ca@®a acomdémica que o Brasil vivia nos anos 80.
A protecdo governamental foi se extinguindo e aresgentdo buscou o financiamento bancario.
Sem encomendas do governo e do mercado internognomrmes dividas nos bancos, a Embraer

esteve perto do fechamento.
A privatizacdo da Embraer e a nova etapa de desenvonento da empresa (1994-2006)

O segundo momento da trajetéria da Embraer primcggn dezembro de 1994, quando foi
privatizada. Nesta nova fase ela buscou uma namitthde, como empresa privada nacional, e
dirigiu sua producdo para avibes comerciais de onpdite, para avides militares, centrando-se
predominantemente no mercado externo. Esta teraléoico encontro da politica do governo
Fernando Henriqgue Cardoso (1995-2002), de inseco@iapetitiva das empresas brasileiras no
exterior, a partir de sua reestruturacéo internadgetdo ao mercado exportador. O BNDES e a
FINEP (Financiadora de Projetos do Ministério dénCia e Tecnologia) financiaram a producao
das primeiras aeronaves em 1995 e 1996 e os Pragr®ROEX (Programa de Estimulo as
Exportacbes) e FINAMEX (Programa de Financiamen® Exportacbes de Maquinas e
Equipamentos do BNDES) alavancaram as exportacéassadronaves (Ribeiro, 2005: 59). O
sucesso da empresa ligou-se aos avides a jatortie mpédio ERJ-135/145 e ERJ 170/190, para
transporte regional e ao avido para executivos dyega mercado de avides para fins militares
(treinamento, vigilancia e interceptacdo de aerespavepresentou 10% da receita liquida da
empresa em 2004, reduzindo-se para 5,9% em 200@réder, Balancos 2005 A13 e 2006, A37)
Nesse ano a empresa era detentora de 47% do merzadbal de jatos comerciais de 30 a 60
assentos e de 61 a 120 assentos. (Embraer, Ba?®@f) ,A35). Esse rapido crescimento no
mercado externo valeu a Embraer um processo céosenca OMC, proposto por sua Unica
concorrente, a canadense Bombardier em 1996. Aausia valer-se do protecionismo
governamental para disputar mercados com a Bord@vaedEmbraer conseguiu, ao final da década,
provar junto a OMC que a canadense também era ibi@nef dos recursos governamentais.
(Ferreira, 2005)

A Embraer atua com parceiros de risco e fornecedes&angeiros, muitos ja instalados no pais,
numa producdo em rede. Mais recentemente passapta crecursos no exterior, em especial na
Bolsa de Nova lorque, tendo obtidoirovestment gradégrau de investimento) das agéncias de
avaliacdo de risco Standard & Poors e Moody’s. featalecer operacdes financeiras da empresa a

Embraer criou uma financeira, a Embraer Financené@f@ayman, nas llhas Cayman.. Buscou dar



suporte financeiro as vendas de aeronaves criarielo® Leasing Co Ltd e ECC- Insurance and
Financial Co.Ltd. (seguradora cativa).

Em 1994, com a privatizacdo, a Embraer organieocesno uma empresa de sociedade de acoes,
tendo como acionistas controladores, a CompanhzamnSimonsen e os fundos de penséo Previ e
Sistel. Em 1999 incorporou entre seus acionistasngsresas estrangeiras Dassault Aviation, a
Thomson CSF, a Aerospatiale-Matra e a SNECMA ($édimtionale d’Etude et de Construction
de Moteurs d”Aviation), que trouxeram novas tecgial® para a producdo de avides, passaram a
produzir partes do avido e abriram novos mercpdos os avides da Embraer. A partir de 2000, a
composicao do capital social da empresa é a seguint

Tabela 2
Distribuicéo do Capital social da Embraer novembro1999

Fundo de Pensédo PREVI 27,06%
Fundo de Penséao SISTEL 17,06%
Cia. Bozano, Simonsen 18,28%
Bozano,Simonsen Financial Holdings LTdZ,02%
Dassault Aviation 2,86%
Thomson CSF 2,86%
Aerospatiale-Matra 2,86%
SNECMA 1,50%
Fundo de Investimento Icatu 3,47%
Fundo Investimento CL-BSA 3,69%
BB Banco Investimento S/A 0,879
Governo Federabplden share) 0,73%
Outras pessoas juridicas 11,44%

Fonte: Secretaria Especial de Assuntos Econdmiddfistério da Fazenda. Parecer n. 129/2000 in
www.fazenda.gov.br/seae/documentos/precélessultado em margco 2007

Uma nova reestruturacao societaria teve lugar eédd 2@ Embraer, que deixou de ter um Grupo
Controlador e pulverizou seu capital em acdes éariin, dando direito de voto a todos os

acionistas. A Embraer foi a primeira empresa dadggoorte a pulverizar suas acdes e abolir o
Grupo Controlador. Esta nova estrutura, que désta propriedade e controle, visou possibilitar

a operacao da empresa no Novo Mercado da Bovegisa(Be Valores do Estado de Sao Paulo).
Contudo o governo ainda manteve na empresgadan shareacédo de classe especial detida pela
Unido, que lhe da direito de veto sobre decisdelsrdbraer. A participacdo de estrangeiros nas
assembléias foi restringida, para dar mais podsrimeestidores brasileiros (Embraer, Balanco

2006, A38).

A Embraer possui unidades industriais e de serviggtsibuidas entre trés cidades paulistas: S&o
José dos Campos, seu nucleo inicial, Botucatu @d@aReixoto. Suas fornecedoras também se

encontram nesta area, tornando a empresa regiamalroentralizada no Estado de Sdo Paulo. A



outra unidade industrial da Embraer esta situad€hiaa, em Harbin, onde atua em associagédo
com a empresa estatal chinesa AVIC Il na produedavibes de porte médio para aviagao regional
A internacionalizacdo da Embraer

Depois de sua privatizacdo a empresa passou pomprogesso de internacionalizacdo que
compreendeu dois momentos: o0 primeiro comecou plba de 1999, quando a empresa abriu seu
patriménio a empresas de aviacdo estrangeirasopiedntemente européias, com vistas a
colaboracdo tecnolégica e comercial. Com essaatégia a Embraer visava lancar-se
agressivamente no mercado externo e contou pata tam o0 apoio governamental, como
vimos.Atras da venda de aeronaves vieram os serde@atendimento e manutencgéo aos clientes do
exterior, que levaram a criagdo de subsidiariasastados Unidos, Franga e Australia.

Em 2006 as exportacbes da Embraer correspondecarasa metade do mercado mundial de jatos
de porte médio: 47% do mercado de jatos de 3G6ntos e 46% do mercado de jatos de 61 a120
assentos. Avibes executivos da empresa foram vesididra o Oriente Médio, Russia e Asia
(Embraer, Balango 2006)

Mais recentemente a Embraer entrou na China — e regiresenta 0 segundo momento da
internacionalizacdo da empresa. As negociacfesnaarder com a esse pais contudo, ndo se
ativeram a exportacdo de aeronaves. A China, desgjle substituir importacdes, prop6s a
formacdo de um@int venturecom a Embraer, numa industria de montagkmavides de porte
meédio para voos regionais. Criando uma unidadesinidii na China, a Embraer diversificou sua
atuacao, até entéo dirigida para os Estados UeigoEuropa. Além da fabrica chinesa de Harbin,
esta investindo em 2006-2007 em um centro de logiste pecas sobressalentes e em um
simulador de voo em Cingapura, o qual servira ge lda apoio aos clientes asiaticos. A China tem
ambicdes de se tornar uma forca no setor de proddedaeronaves. Ela exige que empresas
estrangeiras, interessadas nas vendas, instalaadesi industriais no pais, fabricando pecas e
transferindo tecnologia. Por isso vem se associandmpreendimentos conjuntos com empresas
estrangeiras para produzir aeronaves no pais. C&mlaaer a associacdo visa a fabricacdo de
aeronaves de porte meédio para viagens regionais.sedancar na producdo de grandes aeronaves,
0 pais esta negociando com a Airbus a construcaange fabrica em Tianjuin, leste da China
(Valor 20/3/2007).

Reforgcando sua ofensiva comercial externa, a esaprem expandindo sua equipe de vendas no
exterior e realizando campanhas para fortaleceraecanEmbraer no mercado internacional de
avides comerciais e executivos. Os centros decgsr\io exterior, que atuam na manutencdo de
aeronaves e treinamento de pilotos, estdo sendometados. Varias subsidiarias da Embraer ja

prestam servi¢os no exterior: em Fort Lauderddtejda, e em Nashville, nos Estados Unidos, ha



centros de manutencgao e reparos e escritériospdesentacdo da Embraer. Préximo ao aeroporto
de Roissy (Charles de Gaulle) na Franca, a empneséém um centro de distribuicdo de pecas
para manutencdo de aeronaves, que também operaucoancentral de suporte, vendas e prestacao
de servicos para a Europa e Oriente Médio. Alémalm centro de Cingapura, a Embraer tem base
na Australia. Em 2006 o Brasil representou aperts 8las vendas de aeronaves da Embraer. 57%
da receita da Embraer nesse ano veio das Améegeast¢ o Brasil), 21,5% da Europa e 17,3% de
outras regides. A maior parte da receita proveioathaa de aeronaves para aviacdo comercial

( 64,3%), 15,7% corresponderam a venda de avidesugvos e 5,9% representaram vendas de
avidoes com fins militares.. Os servigos aos clentepresentaram 14,1% da receita (Embraer,
Balanco 2006)

Mudangas na Estrutura Administrativa da Empresa

A gestdo da empresa iria mudar consideravelmente coaprofundamento da sua insercao
comercial. Desde o inicio a Embraer teve uma cukumpresarial diversa de uma empresa estatal:
gozou de insulamento da &rea politica, beneficiouem disciplina militar e visou o
desenvolvimento tecnoldgico e a busca do lucrqriyatizacdo da empresa ndo veio quebrar uma
forma de gestao portanto e sim aperfeicoa-la.

Hoje a filosofia que orienta a gestdo da Embrarddtse em cinco pilares: tecnologia, pessoas,
presenca global, caixa e flexibilidade (EmbraeifaBgo 2006). Existe uma preocupacao clara com
a governancga corporativa. A recente mudanca mat@st da empresa, que aboliu o Grupo de
Controle ou acionistas controladores, pulverizaondmntrole patrimonial da empresa aponta para
este objetivo, assim como a obtencaoirdestment gradgue habilita sua insercdo no mercado
financeiro internacional para captacéo de recugsodolar.

Departamentos de Relagcbes com investidores, Vemoldsxterior e Relagdes Externas tém sido
reestruturados e dinamizados.

A Embraer busca divulgar suas acdes de RespormsataliSocial Corporativa, como parte da nova
governanca da empresa. Envolve mais de 800 emm®gawima participacdo voluntaria em
projetos educacionais, ligados ao Instituto EmbdadEducacao e Pesquisa. Seus projetos, focados
principalmente em educacdo profissional, cobrermape® Estado de S&o Paulo e estabelecem
parcerias com ONGs visando o desenvolvimento deotegias educacionais e qualificacdo
profissional. Em 2006 a empresa investiu R$ 11 @ehem projetos de ensino médio e R$ 2
milhdes em incentivo a cultura no Brasil e no eatelO seu balanco anual de 2006 evidencia que
sua acgao social ainda € pequena e restrita ao @elgjee circunda as unidades industriais.
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A Sul América
Sul América: crescimento e consolidacao

A Sul América Companhia Nacional de Seguros sobiéida (SALIC), foi criada em 5 de
dezembro de 1895, no Rio de Janeiro por Joaquiroh®arde Larragoiti, que ja conhecia o setor de
seguros e o mercado latino-americano, pois haaflinado na New York Life Insurance Company
(NYLIC). Segundo seu fundador, a Sul América faada, porque a lei 294 tornava inviavel o
funcionamento de companhias seguradoras estrasgeireBrasit (Sul América, 1994). Outra
versao da historia conta que o proprio Larrageriatinfluenciado o governo a promulgar a lei que
desagradava a companhia americana, mas de qudkderma, esta legislacéo foi vantajosa para
Larragoiti.

Logo apos sua fundagédo, a empresa ja apresenigwanad das caracteristicas que manteria ao
longo de mais de um século: expansédo permaneng&tanor e no Brasil. Em 1896 é aberta uma
agéncia em Paris e em 1897 é inaugurada a sualosRio da Prata, abrangendo Argentina,
Uruguai e Paraguai. Até a virada do século conta socursais também no Chile e no Peru, esta
tltima operando nos mercados da Bolivia e do Equadio inicio do século XX, a empresa ja

operava também em Portugal, assim como em cabrtsgeiras.

Em 1913, a Sul América comprou a Anglo Americari®lade de Seguros e Resseguros
Terrestres e Maritimos, que permitiu a consolidagd@gosicdo do grupo no mercado segurador

brasileird e internacionat.

A ampliacédo do grupo dentro e fora do pais tamb&itasde forma continua entre os anos 20 e 60.
Além da preocupacdo com a conquista de mercadoterd e externo, a Sul América teve que
enfrentar ainda no inicio do século foi o precaicebntra o produto que vendia: o seguro. A
cultura popular acreditava que fazer seguro de dalea azar; uma das estratégias utilizadas pelo
grupo para tentar mudar esta cultura foi se tommes visivel para seus potenciais clientes. Dentre
as acodes postas em pratica, destacamos o lancadeeRevista Sul América, que chegou a ser a

revista de maior tiragem no Brasil, com uma tiragken®0 000 exemplares, em 1945.

L Alei n° 294, criada em 1895, era possibilitar uma fiseglio rigorosa das companhias estrangeiras de sgguida
gue operavam no Brasil, obrigando-as a tornar gablsuas operacdes e a aplicar no pais os prémeoadados. A
partir da promulgacao da lef B94, as companhias seguradoras sé podem opesaaajodizacdo, com a carta patente
emitida, e um depdsito inicial como garantia dasragdes passa a ser exigido.

2 A Anglo Americana Sociedade de Seguros e Ressedi@mestres e Maritimos j4 operava em 11 caitaisileiras.

% Em 1928 a Anglo Americana Sociedade de Segurossseguros Terrestres e Maritimos passa a se clBuhar
América Terrestre e Maritimo (SATMA).
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Em 1970, foi criado um escritério de administragiioseguro saude, formado por profissionais
vindos da Ford do Brasil — foi 0 embrido da atudlAnérica Servicos Médicos. Em 1973, o grupo
fez uma associacdo com o Bradesco que visava ppainoente o fortalecimento do setor de seguro
saude no grupo.

Sob orientacdo de Gouvéa Vieira, vice-president€aoleselho de Administragdo, em 1982, a Sul
América rescinde o protocolo operacional firmadol&3 com o Bradesco e a Atlantica Boavista.
O grupo, tendo a frente Beatriz Sanchez de Lartialgacas, fez uma associacdo com o Unibanco,
comprando a sua seguradora. Estruturou-se a Sufi¢ariénibanco Seguradora, onde o Unibanco
€ sOcio minoritario. Os dois grupos se mantivenatiependentes e esta operacao permitiu que a Sul
América recuperasse a lideranca do mercado, pepdidao Bradesco.

A Sul América e a globalizacéo: desregulamentacadmdetor de seguros, a busca de ganhos de

escala e de novas formas de legitimidad@ 995-2005)

Para Castells, as inovacdes tecnoldgica e orgaoimdcque priorizaram a adaptabilidade e
flexibilidade foram cruciais para garantir a effm& e velocidade da reestruturacdo da economia
capitalista. Segundo o autor, a economia mundmalaaesta em pleno processo de mudanca para o
novo paradigma tecnolégico baseado em tecnologiasfdrmacéo (1999:141). Este caminho esta
sendo seguido pela Sul América que investiu mavieste em tecnologia da informacéo,
principalmente no inicio deste século. Além disksde os anos 90, o grupo vem procurando obter
ganhos de escala, possibilitados por associaciis$es com empresas estrangeiras. Por tras destas
estratégias, o cenario ainda € aindadominado mseegulamentacdo do setor de seguros e pela
busca de inser¢cdo nos novos paramatros da legiii®jdjue incluem a responsabilidade social e a

governanca corporativa.
Cenario: desregulamentacéo do setor de seguros

Embora a desregulamentacédo do setor de seguras sefdhiniciada em 1985, com uma série de
negociacdes entre 0 governo, as empresas de segumrretores e as entidades de classe —
Federacdo Nacional de Seguradoras (Fenaseg) eaEa&deXacional dos Corretores de Seguros
(Fenacorj - foi somente no governo Fernando Henrique Cardosoesta politica tomou impulso.
Em 1996, foi quebrado o monopolio do ressegurandtitlito de Resseguros do Brasil (IRB). Neste

mesmo ano, foi liberada a entrada de empresasgsiras na area de saude e previdéncia privada.

* Embora a Constituicdo de 1988 tenha atribuidosiad® o dever de zelar pela seguridade social plalggiio, o que
se tem verificado € na verdade, o repasse dadad®s$ ligadas a salde e previdéncia para o mercado
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Desde os anos 80, a Sul América se preparou paesr@gulamentacdo do setor de seguros.
Gouvéa Vieira foi escolhido para presidente do €lintsde Administracdo (1986) neste periodo
em que mudancas importantes eram esperadas. Dmuitias razOes para a sua indicacao a
presidéncia do ConselRdavia o fato de seu filho, Jorge Hilario Gouvéaihd, ter sido presidente
do Instituto de Resseguros do Brasil entre 198987 1quando tinha defendido a desregulagéo do
setor. Na realidade, Jorge Hilario Gouvéa Vieira haviéosnicialmente convidado para assumir a
presidéncia do Conselho de Administracdo da Sulrkaémas declinou o convite para aceitar um
cargo no governo fluminense. Posteriormente, Jo&gisk Ricardo dos Santos, que foi
superintendente da Susep entre 1985 e 1990, assumice-presidéncia de marketing da Sul
América. Ter entre seus diretores, profissionais @io apenas conheciam bem as mudancgas no
setor de seguros, mas influiam sobre o curso damasefoi uma estratégia posta em pratica pela

empresa para enfrentar a desregulamentacao do setor

Muitas seguradoras estrangeiras fizeram fusfes @mpresas brasileiras, modificando
completamente a estrutura do setor, que até os&hae® contava com empresa estrangeiras de

pequeno porfe mas ainda serdo analisadas as fusées recertes América.
Modernizacao: adoc¢éao intensiva das tecnologias daformacao

Ainda que desde 1982 existisse a Sul América Tielemratica, resultado de uma associacdo com
Philips, depois da entrada do ING, o grupo investacicamente em tecnolgia da informacé&o (TI).
Em 2005, foi implantada a area de inteligéncia catitipa. Neste ano, a companhia promoveu uma
ampla reformulacdo administrativa na area de tegm| criando uma nova diretoria de sistemas

para unificar o gerenciamento de tecnologia damégao.

A Sul América celebrou com a IBM um contrato detimgsde sua infra-estrutura de tecnologia,
passando a contar com recursos computacionaigioa @eracéo. Elevaram-se os padrdes internos
de seguranca e a area de Tl consolidou sua imp@t@&stratégica para a empresa. A parceria
ampliou a capacidade de processamento e armazetoadeniados da Sul América, permitindo

solucdes mais ageis para as demandas de suasdigezss.

O treinamento da equipe foi uma das prioridadeérda de Tl e mais de 10 mil corretores foram
treinados, em cursos presenciais ou pela UNIVERSAiversidade Corporativa (e-learning).
Ainda em 2005, a resolucdo 115 do Conselho Nacim&eguros Privados (CNSP) exigiu que as

seguradoras certificassem funcionérios alocadosaress de atendimento ao publico, regulagéo e

® Ver Kirschner, 2002.
® A Sul América fez associagdo com a Aetna, a Umib&@eguros com a AlG, o Icatu com a ITT Hartfort, p
exemplo.
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liquidagc&o de sinistros, vendas diretas e contrioiessnos. Com a UNIVERSAS, a Sul América

antecipou-se a essas exigéncias e foi uma das imsmentidades a obter credenciamento de
certificadora junto a Superintendéncia de Segurosads (SUSEP). Os cursos para funcionarios e
prestadores de servico comecaram em janeiro de 2086expectativa é de que um total de

aproximadamente 2.000 funcionarios receba suaficagbes.
Busca de novas formas de legitimidade

- Responsabilidade social e aproximacgédo com censrde poder

Em entrevista realizada em 1998 com o presidentgujmo Sul América, Patrick Larragoiti Lucas,
surpreso com a pergunta sobre acoes de respodadbilsocial do grupo, ele respondeu que a Sul
América ndo tinha este tipo de preocupacao. A (neissalva foi;

“A responsabilidade social pode se manifestar nmoap eventos culturais, como a restauracdo dord eat
Municipal ha cerca de quinze anos, ou o0 Projetoafigs, que foi pioneiro e ja tende a se tornar tradicao
no Rio, que leva musica erudita em lugares puBlico.

Entretanto, este grupo, por razdes diversas, dastrguais a necessidade de reter méo-de-obra
gualificada, estabeleceu desde seus primeiros amoag, série de politicas voltadas para seus
funcionarios, que hoje seriam chamadas de acoessgdensabilidade social interna. Poe exemplo, a
partir de 1928, os empregados da Sul América e anhigs vinculadas passam a contar com
beneficio do seguro de vida em grupo. Em 1944 upapromoveu distribuicdo de lucros entre
seus funcionarios. - antecipando a comemoraca@@asos da companhia. Em 1951, foi criada a
Instituicdo Larragoiti, para promover assistén@aia aos empregados do grupo. Neste mesmo
ano, se inicia a construgcéo do Hospital Larragattial Hospital da Lagoa, primeira realizacao da
Instituicdo Larragoiti, posteriormente doado a coidade. Mais recentemente, nos anos 90, a Sul
Ameérica concede alguns beneficios aos seus fun@sn@omo a implantacdo do plano de Seguro
Saude para os cerca de 7000 funcionarios, e &ipagi@o nos lucros: 10% do resultado operacional

liquido é distribuido entre os empregados e adatieet

Paralelamente, a Sul América procurou construitoago do tempo, a imagem de um grupo que
aplia as artes. Em 1949, ficou pronta a nova sedSATMA na rua do Ouvidor, que foi
inaugurada com uma formidavel exposicédo de arteemad Na década de 60, estabelece prémios e
da bolsas a artistas como Anna Bella Geiger e $atganha. Em lanca os Circuitos Sul América de
Musica Erudita, de Ténis e de Hipismo. No ano s#guio grupo ajuda na reconstru¢cdo do acervo
do Museu de Arte Moderna (Rio de Janeiro), destrp@t um incéndio, doando uma tela de Volpi.

Em 1982 da outro passo com o objetivo de promoweos talentos, instituindo o Concurso Sul

Ameérica — Jovens Concertistas. Em 1988, como owrasdes empresas da cidade do Rio de
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Janeiro] adota uma &rea do centro da cidade para reseed¥ suas caracteristicas originais do
século XIX.

Dentre os programas sociais desenvolvidos pelaAgédrica Companhia Nacional de Seguros,
destacamos o Projeto Sul América de Saude Oculaiado em 2000, em parceria com
Organizacdo Nao-Governamental (ONG) Helen Kelem capoio do Hospital das Clinicas,
Instituto Benjamin Constant, Instituto Pro-Naturaa® Secretarias de Educacgdo, Acdo Social e
Saude de S&o Paulo. O projeto realiza desde tist@suidade visual e exames oftalmolégicos para
a identificacdo de doencas visuais até a cobederfratamentos clinicos e cirargicos, além da
doacdo de oOculos. O projeto conta o trabalho vétimtde funcionarios da Sul América. Ele ja
atendeu, desde que foi implantado, mais de 10@maihgas matriculadas em escolas na rede de

ensino publico das cidades de S&o Paulo, Rio dgrdaRecife, Pernambuco, Bahia e Brasilia.

Outra acdes da Sul América, que poderiam ser cenaglds socialmente responaveis foram feitas
para intensificar a aproximagdo com centros de ipedvidenciam seu comportamento como ator
politico. Por exemplo, durante os anos 40, peritelgrande sucesso da Revista Sul América, ela
colaborou com muitas campanhas de saneamento desng§, distribuindo em larga escala

folhetos didaticos junto com a revista. Alguns dgstolhetos foram publicados na secédo de

medicina da revista.

Em 1933, a SALIC e SULACAP fornecem recursos pd@mecimento de agua a cidade do Rio de
Janeiro. Em 1941, o grupo, em boa situacdo finemcemprestou dinheiro a prefeitura do Rio,
entdo Distrito Federal. Neste mesmo ano, um detgettorna compulsodria a participacdo de
seguradoras nacionais com o minimo de 50% nos gussede incéndio, 0 que traz inequivocas

vantagens para o grupo.

O Ministério do Trabalho, Industria e Comércio divgrno provisorio de Vargas foi inicialmente
chefiado por Lindolfo Collor, que assumiu o cargo &, depois de se licenciar da diretoria da Sul
Ameérica Terrestres, Maritima e Acidentes e da ehadi redacdo da Revista Sul América. Segundo
Castro Gomes (1979), a gestdo de Collor a frentemilustério ndo foi bem aceita pelo
empresariado em geral, especialmente pelo empadeapaulista, que achava que ele legislava
sobre projetos sociais sem ouvir os empresarioatr®eas reformas feitas por Lindolfo Collor,

destacamos o estabelecimento do seguro socialquis 0s trabalhadores da iniciativa privada.

" Outros exemplos: 0 Moinho Fluminense adota a pdacgaude no centro, o Citibank adota a praca N&esshora da
Paz em Ipanema.

8 Citamos a participacdo na campanha pela erradicgdifteria, em 1942, além de folhetos sobraanté sarampo e
doencgas cardiacas.
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- Transparéncia e governancga corporativa

O Relatério de Atividades de 2005, divulgado ne di Sul América, apresenta pela primeira vez o
Cadigo de Etica do grupo, desenvolvido pelas &leasuditoria Interna e de Recursos Humanos da

Sul América.

O Cébdigo de Etica é ao mesmo tempo abrangente liciewpente é dirigido a todos os
funcionarios da companhia — e muito detalfad@ documento revela a preocupacéo com a com
‘comunicacdo precisa, transparente e oportuna fdemacdes que lhes permitam acompanhar as
atividades e a performance da Companhidalienta-se que a entrada do grupo ING, com a
propriedade de 49% das acOes foi apresentada nagftes de Atividades de 2004 e 2005 com
absoluta clareza.

Uma das notaveis mudancas expressas no Codigacde dir respeito a contratacéo de parentes. A
Sul América distinguia-se pela politica de * vatagéo da prata da casa’, seja pela ocupacao de
novos postos de trabalho por empregados que sadatasbte, seja pela pratica de contratar
parentes de funcionarios, tanto do nivel da diil@tguanto de funcionarios de cargos mais baixos.
Ora, 0 atual Codigo de Etica s6 permite a admidsjmarentes de funcionarios com as autorizacdes
prévias do Vice-Presidente da area em que estdolaiaatual funcionario e do Vice-Presidente

Executivo'.
Ganhos de escala: associagdes e fusdes

O Relatério e Balanco Social da Sul América de 2afsna: “A Sul América realiza aliancas
estratégicas com empresas visando beneficios filajeque agregam valor para todos os
envolvidos no negécio. Assim, a Sul América coresefgrecer um atendimento de qualidade aos
clientes, fornecedores e prestadores de servigo”.

De fato, como demonstrado, desde sua fundacdocaa8rita utilizou as mais diversas estratégias
para crescer e se fortalecer no pais, no ramogleaseem geral, ou no setor financeiro, ou em
algum segmento da atividade seguradora. Neste gerdp examinadas somente as estratégias

levadas a cabo a partir da década d& 90

® Por exemplo, os funcionarios e administradorescstem receber brindes recebimento de brindes, ioetenham
valor comercial ou sejam distribuidos a titulo dertesia, propaganda ou por ocasido de eventos tas da
comemorativas e que ndo tenham valor superior 20R$00 (duzentos reais) ".

Yparao periodo anterior, ver Kirschner, A. M. Soi&ica: sucessao, proifissionalizacéo e familiakKlrschner, A.

M. ;Gomes, E. ; Cappellin, P. (Org.). Empresa, esgrios e Globalizacao. Rio de Janeiro, 2002,1918B7.
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Em 1996, foi criada a SAGA - Sul América GestaoAtigos (que posteriormente teve sua razao
social alterada para Sul América Investimentosya pgtuar na administragdo de recursos de

terceiros. Era mais um passo para se fortalecsetwo financeiro.

No mesmo ano, adquiriu do grupo Arbi, as seguradSemta Cruz Seguros S.A. e Itatiaia Seguros

S.A., 0 que demonstra a preocupacéao de se fontadesalois setores, seguros e financeiro.

Na década de 90, a Sul América manteve sua pasizdegmento de seguros industriais, através da
Gerling Sul América S.A. Seguros Industriais, aes@o feita em 1977, com a Gerling Konzern,
da Alemanha. A Gerling Konzern é também uma emprestenaria, que atua em diversos paises e

opera no segmento de riscos industriais: incémidicys diversos, transportes, entre outros.

A associacdo com o Bradesco, realizada em 1973 dew® objetivo principal fortalecer o
segmento do seguro saude, porém ela foi desfeitd98®. Nos anos 90, a Sulamérica recupera
exitosamente este segmento — e se fortalece emsouttravés da associacdo com o Banco do
Brasil. Inicialmente foi criada a Brasilprev (199gara a comercializagdo de planos de Previdéncia
Privada. Essa operacgdo possibilitou a Sul Amériitiaar, como canal de vendas, a maior rede de
distribuicdo bancéria do pais. Em dezembro de 1&%ylAmérica, junto com o Banco do Brasil,
criou a BrasilSaude. Ja em junho de 1997 foi crea@aasilVeiculos, com o objetivo de conquistar
novos mercados no ramo de automoveis. Esta panqgesgibilita uma maior comercializa¢do de
seguros, aliando um dos maiores bancos do paisgcamde namero de agéncias espalhadas por

todo Brasil, com a tradicdo centenaria, e espeaighio da SulAmérica.

Em junho de 1997, a Sul América, algumas seguradorasileiras e a COFACE - Compagnie
Francaise d'Assurance pour le Commerce Extérietmdram a Seguradora Brasileira de Crédito a
Exportacdo (SBCEprimeira companhia do pais destinada a operar sixelmente no segmento de
seguros para 0 comercio exterior e esta presestpmmipais centros econdmicos. Como ja havia
anteriormente, a Sul Aamérica avalia o movimentoedanomia do pais € o0 movimento da

globalizac&o e investe em um segmento pioneircaing p

Ainda em 1997, a Sul América constituiu uma joiatiure com a Aetna Inc., empresa lider na area
de seguro saude e uma das maiores seguradorasmatieanas. A SulAmérica Aetna concentrou

suas atividades nos segmentos de Seguros de Sédae, Previdéncia.

Em marco de 2002, o grupo financeiro holandés IB&umiu 49% das acBes da Sul América
Aetna. A alianca entre os dois grupos teve inioiodezembro de 2000, quando a SulAmérica e o
ING tornaram-se sécios na SulAmérica Aetna. Estmegira parceria nasceu quando o grupo

holandés adquiriu as divisdes de servicos inteonags e financeiros da Aetna Inc - empresa norte-



17

americana que até entdo mantinha uma joint-verdome a SulAmeérica, atuando nos ramos de
saude, vida, acidentes pessoais e previdéncia.efagio foi efetivada via a compra pela ING da
area internacional e da a,,,dministracdo de firamz seguradora Aetna, sediada nos Estados
Unidos, acionista da companhia brasileira.

Os acionistas originais permaneceram com 51% dgesafa holding. Foi uma grande mudancga na
composicdo acionéria da SulAmérica. Até esta operag;familia Larragoiti, era detentora de 65%

das acoes, a familia Joaquim Magalhaes: 10% e lvadod 6%.

Com a parceria, o ING passou a ter participacadoglos os ramos de seguro cobertos pela Sul
América. A operacdo também se estende as areadmipistracdo de ativos com a fusdo da Sul
América Investimentos (SAMI) e do ING Investmentridgement.

Presente em 60 paises, o ING tem mais de 160 amosxgeriéncia, apresentando-se como
prestador de servicos financeiros, atuando nas @eeédanco de varejo e atacado, seguros e gestao
de recursos. E um dos 15 maiores conglomeradascéiras do mundo. A instituicdo holandesa é
também a maior seguradora internacional na Amé&atima e uma das cinco maiores seguradoras

norte-americanas. Atualmente, o grupo tem 115umitibnarios

Em 2004, a Sul América vendeu sua empresa de segorderu, indicando que o foco de sua

atuacdo é o Brasil. Os ativos imobilidrios no Eaquad®eru e Uruguai continuaram sendo
administrados com o objetivo de maximizar a refitidie.

As relacdes da Sul América com os 6rgaos regulad@esep e ANS) foram intensificadas. Na
busca pelo fortalecimento do setor, foi ativa dip@acdo na diretoria, em comissdes e comités da

Fenaseg e Anapp, entre outras instituicoes e as€®ms de classe.

O mercado de fundos de investimento acumulou unmpétio liquido de R$ 718 bilhdes em 2005,
com crescimento de 21% sobre o0 ano anterior, pdssanepresentar cerca de 40% do PABSul
Ameérica Investimentos cresceu 25% no ano e alcangouolume total de recursos administrados
de R$ 7,6 bilhdes, recursos esses oriundos detedidnstitucionais, distribuidores externos e
clientes privat&.

Hoje Patrick Antonio Claude de Larragoiti Lucas,nieeo da 52 geracdo da familia do fundador,
preside o Conselho de Administracdo, além de g@esidente da Diretoria Executiva. Dentre os
membros do Conselho, observamos a presenca delasém ligados ao grupo ING (supléncia da

vice-presidéncia do Conselho e conselheiro).

" Em 2004, a SulAmérica Investimentos também apresdmins resultados; ficou entre as dez instituifidesceiras
gue mais captaram no mercado, com um crescimeim@a aa média.
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Podemos concluir que a empresa, diante das presd®esovo contexto, se reestruturou
conseguindo obter resultados financeiros e comstouiima legitimidade mais adequada aos novos
tempos. Em muitos aspectos a Sul América ndo feadgs mudancas, como por exemplo, em
relacdo a acdes sociais — que ela sempre fez, goas a grupo faz questao de torna-las visiveis.
Também néo se aproximou mais dos centros de podeéoo6rgaos de classe, esta foi uma prética
constante na trajetéria da Sul América. Porémadsgiou ao grupo algo que lhe era muito caro: a
sua identidade de “multinacional brasileira” quengee fez parcerias e associacdes, desde que as
cartas fossem dadas por ela.

Conclusao

Este trabalho buscou analisar o processo de imiemaizacdo de duas empresas brasileiras de

grande porte depois de 1990 a partir de trés vieden

1) avaliar os impactos externos sobre a Embraer ®ulaAmérica,, advindos de avangos
tecnoldgicos, transformacfes no setor financeire bopactam nas formas de financiamento,
mudancas no comércio internacional e crises ctumais (financeiras, petroleo, aviacéo civil,
terrorismo). Frente a esses desafios estas emmesagstruturaram e se mantiveram no ranking
das grandes empresas no mercado brasileiro. P&t América o caminho foi desnacionalizar
parte do seu patrimoénio, tornando-se uma empresamlial nacional e estrangeiro, com controle
majoritario dos proprietarios brasileiros. A enrada ING na Sul América ndo foi o primeiro
experimento de internacionalizacdo da seguradama,trouxe impactos importantes na governanca
corporativa, na transparéncia da empresa no meegdwece ter reduzido o peso que a tradicao
familiar tinha na seguradora. Para a Embraer, ceatorda demanda internacional de aeronaves de
porte médio para a aviagdo comercial e executivaulea empresa a se ajustar ao mercado,
preparando-se tecnologicamente para atender a danemompetir com a empresa lider desse
mercado, a canadense Embraer. A despeito da erigeia;do comercial apods 2001 e das incertezas
trazidas com as oscilagbes do preco do petréleosqueeguiram a ofensiva norteamericana no
Iraque, a producdo da Embraer, apesar de se redwzidiversificou para novos mercados,
tornando-se mais agressiva nas estratégias desvefddapoio do governo brasileiro néo faltou para

complementar esta ofensiva.

2) buscamos também avaliar como as politicas ecimad domésticas levaram grandes grupos
econdmicos nacionais a se ajustarem as novas éesdia economia brasileira desde os anos 90.

Reformas econbmicas importantes como a privatizatg@ioestatais, a desregulamentacdo do
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mercado de seguros, a desnacionalizacao de barseggiedoras levaram as empresas do setor de
seguros e de aviagao a se ajustarem aos novosgefpeorientacdo de politicas governamentais
para um apoio maior a exportacdo de manufaturatgréditos do BNDES e medidas cambiais,
ligados a uma diplomacia comercial que uniu govermmpresas em busca de mercados externos
para produtos brasileiros beneficiou claramentenadrBer, como vimos no trabalho. O conjunto de
incentivos oferecidos pelas politicas governamenfacilita as empresas a se lancarem em
empreendimentos comerciais e industriais no exted® isto vale para a recuperacao da Embraer, a
postura governamental foi diversa para o mercadsedaros, que vem enfrentando de um lado a
desregulamentacao/desnacionalizacdo que marcanoss90 e de outro a nova onda regulatéria
dos anos 2000 no setor de seguros e previdéncasséciacdo com a empresa ING deu a Sul
Ameérica recursos tecnoldgicos para atuar no meraagono com maior competitividade e lhe

abriu 0 mercado externo para o resseguro.

3) por fim um olhar na estrutura interna das engweavalia as reformulagdes por que passam 0s
gestores das empresas, seus departamentos, @ameentd dos executivos e a mudanca na cultura
empresarial para se ajustar ao movimento para eri@extou a associacdo com uma empresa
estrangeira de grande porte. Nas duas empresadresisformacdes caminharam em direcdo a uma
governanca corporativa, refor¢co da cultura empigsde grande empresa internacional competitiva

e a uma busca de insercdo no mercado externo..
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